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OZET
Tiirkiye’de artis gosteren niifus ve sanayilesme karsisinda enerji ihtiyact miktar1 da artmaktadir.

Tiirkiye enerji talebinin yaklasik %74 linii ithal etmekte ve enerji ihtiyacinin karsilanmasinda biiylik oranda
fosil yakit kaynaklarindan yararlanilmaktadir. Fosil yakit tiiketimi sonucu atmosfere salinan karbon
emisyonu c¢evreye zarar vermektedir. Tiirkiye’nin hem enerji ithalini azaltmasi hem de ¢evreye verdigi
tahribatin azaltilmasi agisindan yenilenebilir enerji kaynaklarimin artirilmasi 6nem tasimaktadir. Son
yillarda yenilenebilir enerji kaynaklarin1 tesvik edici mevzuat degisiklikleriyle bu yatirimlar
desteklenmektedir. Yenilenebilir enerji kaynaklarindan birisi de giine¢ enerjisi kaynagidir. Tiirkiye’de son
on yildir lisansli ve lisansiz giines enerji santrallerine yatirimlar dikkat cekici bir sekilde artig
gbzlemlenmistir. Gilines enerjisi santralleri yatirnmlarinin finansmaninda kullanilan en 6nemli finansman
araci olarak finansal kiralama yer almaktadir. Bu ¢alismada finansal kiralamanin tarihsel gelisimine ve
teorisine deginilerek Tiirkiye’de finansal kiralama mekanizmasi, sektordeki gelismeler ve giines enerji
santrallerinin teknik 6zellikleri, tesis kurulumlart incelenmesi amaglanmaktadir. Bu dogrultuda Gaziantep
ilinde cati tipi 655 kWp giiciine ait bir alan i¢gim yapilmasi planlanan GES yatirimi 6rnek bir fizibilite analizi
hazirlanarak  ekonomik agidan degerlendirilmesinde indirgenmis nakit akim ydnteminden

yararlanilmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Finansal Kiralama, Yenilenebilir Enerji Kaynaklari, Giines Enerjisi, Giines Enerjisi

Santrali
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ABSTRACT

With the increasing population and industrialization in Turkey, the amount of energy need is also
increasing. Turkey imports approximately 74% of its energy demand and fossil fuel resources are used to a
large extent to meet its energy needs. Carbon emissions released into the atmosphere as a result of fossil fuel
consumption harm the environment. Increasing renewable energy resources is important in terms of both
reducing Turkey's energy imports and reducing the damage it causes to the environment. In recent years, these
investments have been supported by legislative changes encouraging renewable energy sources. One of the
renewable energy sources is solar energy source. It has been observed that investments in licensed and
unlicensed solar power plants have increased remarkably in the last ten years in Turkey.

Financial leasing is the most important financing tool used in the financing of solar power plant investments
in Turkey. In this study, it is aimed to examine the historical development and theory of financial leasing, the
financial leasing mechanism in Turkey, the developments in the sector and the technical features of solar power
plants, facility installations. In this direction, a sample feasibility analysis of the SPP investment, which is
planned to be made for an area of 655 kWp roof type in Gaziantep, is prepared and the discounted cash flow

method is used in its economic evaluation.

Keywords: Financial Leasing, Renewable Energy Source, Solar Power, Solar Power Plant
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1. GIRIS

Leasing kelimesi Ingilizce kokenli bir kelime olup “lease” sdzciigiinden tiiretilmistir. “Lease”
kelimesi kiralama, leasing ise kiralamak anlamina gelmektedir (Kog, 2004). Finansal kiralamanin ilk
olarak uygulanmas1 MO 2000°1i yillarda Siimerlere tarimsal aletlerin ve topragin kiralanmasi seklinde
goriilmiistiir. Modern anlamda finansal kiralama uygulamasi1 ABD’de 1930, II. Diinya savasindan sonra
Japonya ve Avrupa’da 1960’11 yillarda, 1970’11 yillarda da gelismekte olan {ilkelerde uygulanmaya
baslamistir (Giinliik, 2003; Karahan, 2019; Tulum ve Burak, 2019). Tiirkiye’de 1980’11 yillarda finansal
kiralama yontemi giindeme gelmistir. Resmi Gazete’de yayimlanan 19.12.1983 tarih ve 18256 sayili
“Ozel Finans Kurumlar1 Kurulmasi: Hakkindaki Kararname™ ile ortaya ¢ikmistir ve 10.06.1985 yilinda
Finansal Kiralama Kanunu ¢ikartilmistir (Canarslanlar, 2017; Tulum ve Burak, 2019) ve Tiirk ticaret
kanununa finansal kiralama olarak eklenmistir. Tiirkiye’nin ilk leasing sirketi ise 1986 yilinda
kurulmustur. 1k leasing sirketi iktisat Leasing kurulmustur. Finansal kiralama kiraci, kiralayan ve satic
kavramlar1 {izerine kurulan yatirimcilarin, yatirinmlarimi kendi kaynaklarini ya da banka kredisi ile
karsilamak yerine leasing yontemi ile daha az kaynak ayirarak borg¢larini orta ve uzun vadeli doneme
yapilmasi avantaji saglayan alternatif bir finansman yoOntemidir (Cakan, 2006). Finansal
kiralama(leasing) Tiirkiye’nin finans sektoriine gii¢c katmasi ve alternatif bir finansman modeli olmasi
acisindan iilke ekonomisine gerek tiiketici gerekse tiireticilere destek saglamaktadir. Tiirkiye’de finansal
kiralama islemleri bankalarin istirakleri, bankalar disindaki finansal kiralama sirketleri ve katilim
bankalar tarafindan aracilik yapilmaktadir. Finansal kiralama aracilig1 ile yatirima konu olan genis bir
tiriin portfoyii kiralamaya konu olmaktadir. Tiirkiye’de leasing islemlerinin biiyiik bir kismi1 finansal
kiralama ve operasyonel kiralama islemleridir. Tesislerin ekipmanlari i¢in gerekli olan finansi saglayip
satin almak yerine, leasing tercih eden firmalar kiralama ile ellerinde bulunan fonlar1 isletme sermayesi
olarak kullanarak nakit akislarmi etkin olarak diizenleyecektir. Kiralama ile miilkiyet haklarimni
O0demeleri sonra erdiginde alacaktir (Gordon, 1958). Son yillarda diinyada birgok iilkelerinin birbirleri
izerinde gli¢ dengelerini saglayabilmesi i¢in en dnemli kaynaklarindan birisi olan enerji kaynaklarinda
fosil yakitlarin ¢evreye verdigi zarardan dolay1 yenilenebilir enerji yatirimlarin artmasina yonelik
adimlar atilmaya baslanmistir. Yenilenebilir enerji kaynaklarindan riizgar ve giines enerjisi yatirimlari
en yiiksek potansiyele sahip alternatif enerji kaynaklarinin basinda gelmektedir. Enerji alaninda
yatirimeilar ve iiretim sektorii agisindan avantaj sagladig finansal kiralama (leasing) yontemi en ¢ok
tercih edilen yontemlerden biridir. Giines enerjisi yatirimlarinin artirilabilmesi igin firmalarin bu
yatirimlara yonlendirilmesi i¢in siibvansiyon ve finansman modelleri 6nem tasimaktadir. Leasing ile

finanse edilen islemlere bakildiginda firmalarin esnek 6deme planlari, hizli siirecler, doviz kredisi
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kullandirimi, sézlesme siiresince sabit faiz, KDV avantaji, banka limitlerinin etkilenmemesi 6ne

cikmaktadir.

1.2. Arastirmanin Amaci

Stirdiiriilebilir Kalkinma Hedefleri kapsaminda kiiresel 1sinma ve iklim krizlerinin yaratabilecegi
tehlikeleri azaltmak ve slirdiriilebilir ¢evrenin saglanmasi hedeflenmektedir. Karbon salinimin
azaltmak icin yenilenebilir enerji kaynaklarina yonelim giin gectikce iilkeler tarafindan atilimlar
artmaktadir. Yenilenebilir enerji kaynaklarma yatirimlarinin artmasi igin alternatif finansman
modellerine ihtiya¢ duyulmaktadir. Caligsmada finansal kiralama, yenilenebilir enerji kavramlarindan
bahsedildikten sonra, Tiirkiye’deki yogun bir sekilde ragbet goren giines enerji santralleri kurulumu
oncesinde alinmasi gereken yasal izinler, kurulum asamalari, maliyet analizi, iiretim performansi, nakit
akisi, amortisman siiresi, son gelismeler ve tesviklere deginilecektir. Giines enerjisi yatirimlarinda
finansman modellerinden bahsedilerek Gaziantep ilinde ¢atiya kurulmasi planlanan 655 kWp giiclinde
giines enerji santralinin fizibilitesi ¢ikarilmistir. Yatirim kararinda leasing finansmani ile 6zkaynak

finansman tercihlerinden ekonomik agidan degerlendirilmesi amaglanmaktadir.

1.3.Arastirmamin Hipotezi

Yenilenebilir enerji yatirimlarinin Tiirkiye’nin enerjide disa bagimliliginin azaltilabilmesinde
olduk¢a Onemli bir role sahip olmasi nedeniyle gilines enerjisi yatirnmlarinin ekonomik baglamda
degerlendirilmesi olduk¢a dnemlidir. Caligmada Gaziantep’te giines enerjisi ¢attya kurulmasi planlanan
655 kWp giiclinde santralinin fizibilitesi ¢ikarilarak leasing finansmani ile 6zkaynak finansman
tercihlerinden ekonomik agidan ele alinmistir. Yatirim kararinda leasing finansmani ile 6zkaynak
finansman tercihlerinden ekonomik agidan yapilabilirligi indirgenmis nakit akimi yontemiyle

degerlendirilmistir.

Bu baglamda c¢aligmada yenilenebilir enerji kaynaklarindan biri olan giines enerjisi
yatirimlarindan finansal kiralama yontemi incelenmistir.

Calismanin temel hipotezi sudur:

e Gilines enerji santrallerinin finansal kiralama araciligi ile finansman, diger finansman

modellerine gore daha avantajli midir?

e (iines enerji santrallerinin 6zkaynak ile finansmani avantajli midir?
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1.4. Kisitlamalar

Arastirmanin konusunun ve kapsamlar1 ¢ok ¢esitli olmasi nedeni ile Tiirkiye’de bulunan
finansal kiralama sirketleri 6zelinde sinirlandirilmistir. Tiirkiye’de finansal kiralama sirketlerinin bagl
oldugu finansal kurumlar birliginin verileri agirlikli olarak kullanilmistir. Finansal kurumlar birligine
bagl 21 aktif sirkete ait paylasilan tiim sektore ait islem hacimleri, adetleri ve enerji sektorii bazli
yayinlamis oldugu veriler kullanilmistir. Tiirkiye’nin yenilenebilir enerji kaynaklar1 ve glines enerjisi
yatirimlarina ait veriler ise TEIAS yillar icerisinde agiklamis oldugu veriler incelenmistir. Fizibilite
caligmasinda Tiirkiye’nin giines enerji potansiyel enerji haritas1 ve Gaziantep iline ait istatistikler i¢in
GEPA’dan yararlanilmigtir. Yenilenebilir enerji kaynaklarinda farkli finansman yontemleri olmasina

ragmen bu calismada son yillarda artan finansal kiralama modelinden bahsedilmektedir.



2. KAVRAMSAL CERCEVE

2.1. Finansal Kiralama Kavrami

Kiralama (lease), kiraya verenin bir 6deme karsiliginda bir varlig1 kararlastirilan siire boyunca
kullanma hakkinin devredildigi ve bu siire boyunca Onemli Olciide risklerin devredildigi bir

sozlesmedir (https://www.mca.gov.in/). Kiralama ile varlik sahibi periyodik 6demeler karsiliginda

varligin1 siirh bir siire i¢in kullanim hakkini miidahale olmaksizin baskasina devretmekte ve siire
bitiminde varlig1 geri almaktadir (Merrill, 2020). Kiralama sozlesmesinin ortaya ¢ikis tarihi bazi
goriislere gore ekonomik literatiirde belirsiz olmakla birlikte kavramm MO 2000°li yillara kadar
dayandigi iddia edilmektedir ve leasing, miilkiyet hakk: yerine farkli bir hak tizerinde bir seye sahip
olmakla baglantili miilk kiralamas1 olarak tanimlamaktadirlar. Arazi kiralama, tarim aletleri ve kole
is¢iligi nedeniyle var olan leasing benzer bi¢imler antik c¢aglardan beri Misir, Mezopotamya ve
Fenike'de goriilmiis, tarim aletlerinin kiralanmasi ile ilgili bilgiler MO 3. yiizyildan beri var olan kil
tabletlerde yer almaktadir. Sozlesme taraflari varlikli simif ve ciftgilerdir (Gabrieala-Liliana ve
Florentina, 2015; Mazura, 2009).

Baz1 goriislere gore de kiralama 19.yy ‘in ortalarinda, 20. yy. ortalarinda batida yayginlagsmistir
(Kovalenko ve Kovalenko, 2018). ikinci Diinya savasindan sonra ABD ve Ingiltere’de dahil olmak
izere bir¢ok lilkede muhasebe ve yasal yontemler ayrica vergilendirme dikkate alinarak orta/ uzun
vadeli finansman baglig1 altinda yer almaya baslamigtir. Diinya da ilk kiralama sirketi, 1952 yilinda
Henry Schoenfeld tarafindan kurulan “United States Leasing Corporation Sirketi” olmustur
(Giinliik,1999). Kiralama ile ilgili Fransa — 2 Temmuz 1966, Ingiltere 1965 yilinda 6zel diizenlemeler
yapmustir. Ingiliz yasalarina gore, kiralama yasal bir borg degil, bir kefalet sdzlesmesidir; mal sahibi,
O0deme karsiliginda ekipmanin zilyetligini (miilkiyetini degil) kiraciya birakmaktadir. 1987 yili
oncesinde kiralama yiikiimliliikleri kiracinin  bilangosuna girilmesi yasal olarak gerekli
goriilmemektedir (Lo, 1989; Kovalenko ve Kovalenko, 2018). ABD'de ilk leasing sirketi 1855 yilinda
"The Birmingham Wagon Company" ad1 altinda tescil edilmis ve 1877 yilinda ABD'de Bell Telephone
Company, kullanicilara kendi tirettikleri telefonlarin bedelinin 6denmesinin talep edilmeksizin ticret
karsihiginda kullanma imkani sunmustur (Gabrieala-Liliana ve Florentina, 2015). Leasing gelisimi
kisaca ABD ‘de 1930’lu yillarda, Avrupa iilkelerinde 1960’11 yillarda, gelismekte olan {ilkelerde
1970’lerde, Tiirkiye’de 1985 yilinda gelismeye baslamistir (Kirlioglu ve Oztas, 2015). Tiirkiye
Muhasebe Standardi 17 (TMS 17 Kiralama Islemleri), “Kiraya verilen bir malin kullanim hakki,

kiralama 6deme plani karsiliginda, taraflarca kararlagtirilmis bir zaman siiresince kiraciya devrettigi
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sozlesmeyi” kiralama olarak tanimlamaktadir. Finansal kiralamayi da bir varligin miilkiyetinden
kaynaklanan risk ve yararlarin belirlenen siire i¢erisinde bagkasina devredilmesidir. S6zlesme sona

erdiginde miilkiyeti devredilebilir veya devredilmeyebilir.

Ozet ile ifade edilirse finansal kiralama, yatirima konu olan malin miilkiyeti finansal kiralama
sirketinde kalacak sekilde, islemin basinda belirlenen kira bedelleri ile kullanim haklarinin kiraciya
birakilmasi ve sézlesmede belirlenen miilkiyet devir bedeli lizerinden sézlesmenin sona ermesi ile
ekipmana ait miilkiyet hakkinin finansal kiralama sirketinden kiraciya verilmesini saglayan bir
finansman modelidir. Yatirnrmer firmalar mallarini satin almak yerine, finansman sirketi tarafindan
kiralamasini saglayip isletme sermayelerini diger ihtiyaglarim1 karsilamak amaciyla, verimlilik ve

karliligin artirllmasini saglamaktadir (Coskun, 2010:123).

Finansal kiralama (leasing), Ozellikle finansman ihtiyaci duyan yatirim planlamasi yapan
firmalar i¢in talebin karsilanmasini saglayan oldukga etkili bir finansman teknigidir. Finansal kiralama,
diger finansman modellerine gore daha yeni bir finansman yontemidir. Finansmanin orta vade ve uzun
vade de yatinnm kredisi, taksitli satiglar, kira gibi i¢ farkli islemin bir araya gelerek olusturdugu
kendine 6zgii bir modeldir. Leasing sirketlerinin temel amaci 6zellikle gelismis iilkelerde finansmana
ulasimin yetersiz olmasi ve buna bagli olarak isletmelerin kaynak ihtiyaglarinin tam olarak

kargilanamamasi nedeniyle gerceklestirilemeyen yatirimlara destek vermektedir (Sit vd., 2013 (35-47).

Finansal kiralama so6zlesmelerinde, satici (tiretici firma), kiralayan (finansal kiralama) ve
kiraci(yatirnmci) olmak iizere 3 taraf bulunmaktadir. Finansal kiralamadan yararlanmak isteyen
yatinmetl gergek kisi veya tiizel kisilik olmaktadir. Gergek ve tiizel kisiler giinlimiiz piyasasinda
isletmelerin sermaye ihtiyac1 her gecen giin artarken kaynaklarini diizenli bir sekilde kullanmaya
yonelmektedir. Bu noktada finansal kiralama islemleri firmalarin kaynak yonetimlerini verimli bir

sekilde kullanilmasina ¢6ziim sunmaktadir.

2.2. Finansal Kiralamanin Yararlari

Finansal kiralama, smirli sermayesi olan veya sermayesini ve nakit akiglarini farkli amaglarla
degerlendirmek veya korumak isteyen kisiler/ firmalar i¢in cazip bir finansman yontemidir (Merrill,
2020). Yatirimeilar, yatirnm yapmak istediklerinde gerekli krediyi bulamamalari, bulduklarinda ise
geri 6deme bedellerinin yiiksek olmasi nedeni ile finansal kiralama yoOntemine ydnelmektedir.
Isletmeler faaliyetlerini yerine getirebilmeleri igin gereken fabrika, bina, makine, demirbas, techizat

gibi yatirim varliklarinda biiyiik meblaglarda fona gereksinimleri bulunmaktadir. Bor¢lanma, hisse
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senedi, tahvil ihraci gibi finansman tiirleri yerine finansal kiralama ile isletmenin finansman yiikii
azaltildiginda finansal kiralama tercih edilmektedir (Gkgdz, 2013). Isletmelerde anlik nakit ¢ikist
yapilmasi en biiyiik avantajlardan biridir (Karasioglu, 2001). Finansal kiralama kiiciik ve orta 6lgekli
isletmelere sagladigi orta ve uzun vadeli imkanlar ile uzun vadede ekonomik biiylime saglanir,
istihdam artar ve vergi gelirleri artar (Mazure, 2009; Kirlioglu ve Oztas, 2015). Kiraci leasing ile
varlig1 satin almak i¢in kullanacagi sermayeyi diger yatirimlarda degerlendirmenin yam sira banka
kredi limitlerini de koruma avantaji saglar (Lo, 1989). Leasing sozlesmesi 0zellikle pahali ve yeni

tiriinlerde belirsizlik ve riski azalttig1 igin kiralayanin endisesini azaltmaktadir (Shih ve Chou, 2011).

Finansal kiralamanin kiraciya sagladig haklar ve faydalari su sekilde siralayabiliriz:

e Sozlesmede belirtilen varligin kullanimi kiraciya ait olmasi,

e Kullanimi kiraciya ait varligin kira siiresi bitiminde miilkiyeti devir alabilme hakkina sahip
olmasi,

e Finansal kiralamayla birlikte yatirimer vergi avantajlarinin yaninda, yatirimini orta vadeli ve
uzun vadeli banka kredilerine alternatif bir finansman yaratmasi,

e Uretim makinalarinda leasing alimlarda KDV avantaji

e Operasyonel siireglerin leasing sirketi tarafindan takip edilmesi,

e Varligin gercek degerinden daha uygun bir fiyat ile satin alma imkani saglamasi,

e Alimi yapilan mallarin KDV’si pesin 6denerek taksitler halinde 6deme imkani tanimasi,

e Alimi yapilacak malin 6deme plani orta ve uzun vadeli finansman saglamasi,

e Yatinm tesvik belgesi araciligi ile alimlarda KDV, giimriik vergisi ve faiz destegi
avantajlarindan yararlanma,

e Tamamina kredi kullanma imkani ile 6z kaynak kullanimi minimum seviyede tutarak yatirim
yapma imkan1 saglamasi,

e Kur riskine kars1 korunma saglamasi,

e Esnek 6deme planlari ile nakit akisina gore geri 6deme plani saglama olanagy,

e Alman malla ait amortisman ayirma ve yeniden degerleme yapma imkani saglanmasi olarak

siralanabilir (Gokgoz, 2013; Karasioglu, 2001)

Finansal kiralamaya konu olan malin ireticisi, iirettigi mali pesin olarak pazarlama imkam
bulurken; malin alicist da 6z kaynaklari kullanmadan firmasi i¢in ihtiya¢ duydugu yatirim aracini
alma olanagi saglamaktadir. So6zlesme kapsaminda belirlenen periyodik ddemelerde ekipmanin

maliyetinin tamami ya da bir kisminin amortismani dikkate alinarak hesaplanmaktadir (Kovalenko ve
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Kovalenko, 2018). Finansmani saglayan kredi kurulusu da elinde bulundurmus oldugu nakdji, iiretimi
destekleyerek buradan gelir saglamaktadir. Sonug olarak tilke ekonomisi gelismesine ve biiyiimesine
katk1 saglanmaktadir (Topuz, 2013).

2.3. Kiraci Tarafindan Finansal Kiralamanin Yararlari

Isletmeler faaliyetlerini yerine getirebilmeleri icin gereken fabrika, bina, makine, demirbas,
techizat gibi yatirim varliklarinda biiyiik meblaglarda fona gereksinimleri bulunmaktadir. Borglanma,
hisse senedi, tahvil ihract gibi finansman tiirleri yerine finansal kiralama ile igletmenin finansman
yiki azaltildiginda finansal kiralama tercih edilmektedir (Gokgoz, 2013). Finansal kiralamanin

kiraciya sagladigi haklar ve faydalari su sekilde siralayabiliriz:

e Sozlesmede belirtilen varligin kullanimi kiraciya ait olmasi,

e Kullanimi kiraciya ait varligin kira siiresi bitiminde miilkiyeti devir alabilme hakkina sahip
olmasi,

e Finansal kiralamayla birlikte yatirime1 vergi avantajlarinin yaninda, yatirimini orta vadeli ve
uzun vadeli banka kredilerine alternatif bir finansman yaratmasi,

e Uretim makinalarinda ve ekipman KDV avantaji,

e Operasyonel siireglerin leasing sirketi tarafindan takip edilmesi ,

e Yatirima konu malin doviz ile borglanarak finansman saglanmasi,

o Alimi yapilan mallarin KDV ’si pesin ddenerek taksitler halinde 6deme imkani tanimast,
e Alimi yapilacak malin 6deme plani orta ve uzun vadeli finansman saglamasi,

e Yatinm tesvik belgesi araciligi ile alimlarda KDV, giimriik vergisi ve faiz destegi
avantajlarindan yararlanma ,

e Tamamina kredi kullanma imkani ile 6z kaynak kullanim1 minimum Seviyede tutarak yatirim
yapma imkani saglamasi,

e Kur riskine kars1 tl 6deme planlarinda kiralama siiresi boyunca sabit tl kira ddeme imkant,
e Esnek 6deme planlari ile nakit akisina gore geri 6deme plani saglama olanagi,

e Alinan malla ait amortisman ayirma ve yeniden degerleme yapma imkani saglanmasi,

2.4.Finansal Kiralamanin Dezavantajlar

Finansal kiralamanin firmalara avantajlarinin yaninda baz1 dezavantajlar1 da barindirmaktadir.
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e Kiralamanin maliyeti yliksek olabilmek durumu olabilir, bu yiizden kiralamanin maliyeti

hesaplanmas1 gerekmektedir.

e Enflasyon donemlerinde varlik fiyatlarindaki artis finansal leasing yerine varliini

alinmasini cazip hale getirebilir.
e Hizlandirilmis amortisman kullanma imkaninin kiraci tarafindan kullanilmamasidir.

o Kiralama sozlesmesinde varligin geri verilmesi yer almiyorsa hurda degerinden

yararlanilmamaktadir (Seker ve Cemberlitag, 2018).

e Varliklarin biiyiik bir kismi finansal kiralama ile temin edilmigse kredi taleplerinde teminat

gosterilemeyebilir (Seker ve Cemberlitas, 2018).

e Yurt dis1 finansal kiralamalarda déviz kuru riski karsisinda maliyetin artisi ile karsilanabilir

(Seker ve Cemberlitas, 2018).

e Finansal kiralamada operasyonel risk, likidite riski, kredi riski, faiz orani riski, stratejik

risk, marka riski vb. riskleri igerebilir (Y1ldirim vd., 2010; Comptroller’s Handbook, 2014)

e lsletmenin kiraladig1 s6z konusu varligi kullanma hakkinda sinirlamalarin olmasi, istedigi

gibi kullanamamasi1 da dezavantajlarindan biridir (Cakan, 2006).

e Finansal kiralama sozlesmeleri; yatirim harcamasi ¢ok biiyllk sermaye gerektiren
durumlarda kiralama kaldirag tipi gosterebilmektedir. Finansal kiralama uygulamalarinda
riskin buylikliigli, yapilacak olan finansal kiralama s6zlesmesi bedelinin kredi alarak
O0denmesine dayanmaktadir. Bu sozlesmelerde finansal kiralama sirketi %20-%40 arasi
pesinat destegiyle gerceklesmektedir. Kiralayan hala miilkiyete sahip oldugundan
kiralayan leasing sirketi kiracisina gore daha fazla risk almaktadir (Sisman ve Sisman,

2017:1).

Finansal kiralamanin Tablo 1 ‘de finansal kiralamanin gii¢lii yonleri, zayif yonleri, firsatlar

ve tehditler SWOT analizinde Ozetlenmektedir.



Tablo 1. Finansal Kiralama SWOT Analizi

Giiglii Yonler

Zayrf Yonler

Sistem igerisindeki ekipmanlarin bir kisminda
KDYV avantajinin olmasi

Yapilan yatirimlarin leasing sirketleri tarafindan
tamaminin desteklenmesi ve finanse edilmesi,
Sektoriin kisa zamanda almis oldugu yiiksek
pazar payu,

Uzun vadeli finansman saglamasi,

Bankalara gore alinacak ekipmanin miilkiyet
hakkinin leasing sirketinde olmas1 teminat
konusunda esnek olmasi,

Yatirimlari %100 kadar finansman destegi
saglanabilmesi,

Finansal kiralama kredi tahsis siireglerinin,
banka kredi siireclerine gore daha hizl ve
kolay olmasi,

Esnek kira 6deme planlarinin olusturulmasi
Enflasyon ve faiz oranlarindaki degismelere
gore giivenilir olmast,

Yatirimin fizibilitesinin yapilmasi ve buna
uygun olarak 6deme planlarinin yapilmasi,

Yatirim tegvik belgesinin kullanilabilirligi,

> Finanse edilen ekipmanlarin miilkiyet

hakkinin leasing sirketinde kalmasi,

» Goreceli olarak yiiksek finansman

maliyetinin olmast,

> Finansal kiralama islemlerinde
kiracilara hizlandirilmig amortisman
kullanma hakk1 vermemesi,

» Pazarlarin enerji liretmesi ve
dagitmasinda teknolojilere son derece
acik olmasi,

» Varlik degeri diisiik ekipmanlara karsi
yiiksek teminat talepleri,

Firsatlar

Tehditler

Ulkemizin enerji alaninda biiyiime

potansiyelinin yliksek olmasi,

Katilim bankalarimin faizsiz anlayisi ile leasing
finansmani sunmasi,

Enerji maliyetlerinin artmasi giines enerji
santrallerine talebi artirmasi,

Miisteri sayisinin her yil daha da artmasi ve

> Rekabet edilen finans sirketlerinin
bankalar olmasi,

> Diinyada kiiresel anlamda belirsizlikler
yasanmasi,

> Finanse edilen panel, inverter, kablo
Jkonstriiksiyon ,trafonun 2.el pazarinin tam

olarak olusmamasi,




miisteri pazarmim olusmasi, > Tiirk lirasinin deger kaybinin yasanmasina
» Doviz 0O6deme cinsinden yapilan satici neden olan soklara a¢ik olmasi,

odemelerinin TL olarak geri 6deme sunmasi, > Mevzuattaki degisiklikler,

Thracatci firmalara doviz bor¢lanmasi sunmas,
> Enerji pazarmin, enertji iiretmesi ve

dagitmasinda teknolojilere son derece agik

olmasi,

Tiirkiye’de son yillarda ekonomik biiyiime gostergeleri incelendiginde yatirimlara paralel olarak
finansal kiralama islemlerinin de potansiyelinin yiiksek oldugu gozlenmektedir. Giiniimiizde enerji,
tekstil, tarim, saglik ve iiretime dayali gelismelerde finansal kiralama sektoriinlin gelisimine katki
saglayacagi ve yeni miisteri kazanimlar1 saglayacaktir. Sektore firmalarin ilgisi artacagi diistiniilebilir.
Enerji maliyetlerinin artmas1 ve finansmana erisimin zorlastig1 donemimizde finansal kiralama iyi bir
alternatif finansman modeli olarak karsimiza c¢ikacaktir. KDV avantaji, yatirimi uzun vade de
finansmanini saglamasi da gelecekte sektor i¢in ciddi bir firsat yaratacagi stiphesizdir. Diger yandan
Tiirkiye’de firmalarin ¢ogunlugu yatirimlarin1 bankalar araciligr ile gerceklestirmesi ve genel olarak
ilk tercihlerinin hizli bir sekilde bankadan kullanilacak nakit kredi ile saglamasi sektorii olumsuz

etkilemektedir.

Diinyada yasanan ekonomik belirsizlikler ve krizler ilk olarak yatirimlari etkilemesi nedeni ile
sektoriin biiylimesine olumsuz etki edebilir. Sektorel olarak satis hedeflerini diisiirebilir karliliklarini
negatif etkileyebilir. Yatirime1 firmalar tarafindan istenen fizibiliteler ger¢eklesmemesi durumunda ise
enerji sistemlerinin geri alimlarinda 2.el degerliliginin tam olarak olugsmamasi sektor icin risk teskil
edebilecegi gozlemlenebilir. Tiirkiye’de ekonomik anlamda yasanacak bir kriz ortaminda Tiirk
lirasinda yasanacak kayiplar karsisinda alim1 yapilan makinalar i¢in doviz borglanan miisterilerinden
tahsilat sikintis1 yasanabilme ihtimali yiiksektir. Tahsilatta yasanacak bir sorunda finansal kiralama

sirketlerinin olumsuz etkilemesi muhtemeldir.

2.5. Finansal Kiralama Tiirleri
Leasing islemlerinin farkli tiirleri bulunmaktadir. Leasing islemlerinde en yaygin olarak

kullanilani finansal kiralamadir.

2.5.1 Finansal Kiralamasi
Finansal kiralama islemlerinde giinimiizde en ¢ok kullanilan yontem olup kiraya verenin
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iktisada mala iliskin tiim risk ve menfaatleri kiraciya devrettigi bir kiralama yontemidir (Ozkan, 2021).
Diger finansal kiralama tiirlerine gore vadesi en uzun olan finansman yontemidir. S6z konusu varligin
miilkiyet hakki hukuki olarak leasing sirketinde kalirken varligin tizerindeki denetimi iktisadi agidan
kiractya devredilmektedir (Sisman ve Sisman, 2017). Finansal kiralama isleminde ekipmanin
milkiyet hakki kiralayana ait olmasi sebebiyle ortaya ¢ikacak her tiirlii resim, har¢ ve vergi gibi

operasyonel mali sorumluluklar finansal kiralama sirketine aittir.

Finansal kiralamay1 diger tiirlerinden ayiran bazi 6zellikler sunlardir;
e Makine ve ekipmanlarindan olugmasi,
e Sozlesme ile alimi yapilan malin bakim ve onarim masraflarin1 kapsam dis1 birakmast,
e Sozlesmelerin orta veya uzun vadeli olmast,

e Finansal kiralama kiralanan ekipmanin varligi genel olarak ilk kiralama doéneminde

amortisman ayristirilmasidir (Erol,1999).

2.5.2. Faaliyet Kiralamasi(Operasyonel Leasing)

Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketleri Kanunu, operasyonel leasing adi yerine faaliyet
kiralamasi kavrami olarak kullanilmaktadir. Faaliyet kiralamasi, yatirirm malimin kullanim hakkini
kiraciya belirli bir siire i¢in vermektedir. S6zlesme belirli bir siireyi kapsamasi nedeni ile 6nceden
belirlenen siireler igerisinde ihbarda bulunarak kiralama donemi bitmeden kiraciya, kira
sozlesmesinden vazgecme imkan1 vermektedir (Oztas ve Burak, 2014). Sozlesmeye konu olan malin
bakim ve onarim masraflari finansal kiralama sirketinin sorumlulugundadir. Masraflara iligkin olusan

bedel kiralama bedeline eklenir ve bununla alakal1 ayrica bir s6zlesme yapilir.

2.5.3.Sat Geri Kiralama (Sale And LeaseBack)

Sat ve geri kiralama yontemi, 6zellikle genel finansman ihtiyacinin yogun oldugu dénemlerde,
sirketin kayitl bir malin1 finansal kiralama sirketine sattiktan sonra ilgili varligin yeniden kiralamasi
ile varligin ekonomik olarak yararlanmasini saglamasidir (Karasioglu, 2001). Sat ve geri kiralama
islemlerinde satistan kaynakli gelirler ile varligin defter degerinden fazla olan kismi i¢in satic1 ve kiract
islemlerin gerceklestigi tarihlerde finansal kiralama stiresi boyunca itfa edilmektedir (Marsap ve Yanik

, 2019). Finansal kiralama islemlerinde kiraci ve kiralayan anlasarak sézlesme sona erene kadar
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kiraciya mali satin alma hakki taniyabilmesini saglayan, sat ve geri kiralama kiraci i¢in mali satin
almak bir yiikiimliiliik olusturmaktadir (Topuz, 2017). Sat ve Geri Kiralama (Sale & Leaseback) islemi
ile kira siiresi sonunda saticiya devredilmesi 6n sart olmak kaydiyla Kurumlar Vergisi istisnasi, KDV
istisnas1i, Damga Vergisi istisnasi, Tapu Harci istisnasindan faydalanarak vergisel acidan avantaj

olusturmaktadirlar (llgar, 2016).

2.5.4. Alt Finansal Kiralama (Sublease)

Alt finansal kiralama, leasing sirketi ile bir finansal kiralama sdzlesmesinde kiracisi oldugu
tarafin kiralanan mali, kiralayan sifatin1 kullanarak ayni kosullarla bagka bir alt kiraciya kiralama

yontemidir.

Tiirkiye’de 3226 sayili Finansal Kiralama Kanunu’nun 15. Maddesi geregince , kiracinin
kiralamis oldugu malin miilkiyetini ti¢lincii kisilere devredemeyecegi hitkme bulunmasi nedeni ile bu

tiir kiralama tiirleri finansal kiralama kanunu olarak degerlendirilmemektedir (Cakan, 2006).

2.5.5. Dolayh ve Dolaysiz Leasing

Dolayli leasing de araci leasing sirketi bulunurken, dolaysiz kiralama islemlerin- de leasing
sirketi bulunmaz. Dolaysiz leasingde kiralayan ile kiraci karsilikli islem yapmaktadir. Leasing

sOzlesmesinde iKi taraf arasinda herhangi bir araci olmadan yapilmaktadir (Topuz, 2017).

Dolayl leasing’de, bir iiretici veya satict ile yapilan islemde arada bir bagkasi olmadan leasing islemi
taraflarca gergeklestirilir. Dolaysiz leasing’de ise kiraci ve leasing sirketi olarak iki taraf bulunmaktadir
(Aydin, 2002).

2.5.6. Briit ve Net Leasing

Briit ve net leasing ayrimlarinda gider kayitlar1 ¢ikmaktadir. Briit leasing islemlerinde sigorta
har¢, tamir, bakim gibi masraflar leasing sirketi tarafindan karsilanmaktadir. Net leasing

sozlesmelerinde ise bu masraflarin sorumlulugu kiraci firmaya aittir (Condur vd., 2008:9).

2.6. Finansal Kiralamaya Konu olan Mallar

Finansal kurumlar birliginin agiklamis oldugu sektor rakamlari incelendiginde lilkemizde leasing

araciligi ile en ¢ok finanse edilen yatirim araglarinin basinda is ve insaat makinalari, tekstil makinalari,
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metal isleme makinalari, iiretim makinalar1 ve yenilenebilir enerji kaynaklarin dan giines enerjisi

finansmanin saglandig1 bilgisi ulagilmaktadir.

Tiirkiye’de leasinge konu ekipmanlar;
o Tibbi ekipmanlar, PC ve diger bilgi islem cihazlari,
o Enerji santralleri,
o Kara nakilleri yapan tasitlar,
o Havacilik sektoriindeki tagima araglari,
o Kuru yiik gemileri ve diger deniz tasitlari,
o Is ve insaat makinalari, vingler,
o Matbaa sektoriindeki makinalar,
o Her tiirlii cnc torna makinalar1 ve diger tiretim makinalari,
o Tekstil sektorii makinalari,
o Hastane, otel ve biiro ekipmanlari,
o Gayrimenkul ve menkul ekipmanlar,

o Bilgisayar programlari ve yazilimlar1 (FKB, 2022:1).

2011-2021 yillarma ait islem hacmi ve sézlesme adetleri FKB alinan verilere gore derlenerek

Tablo 2 ‘de gosterilmistir.

Yillar Islem Hacmi Sozlesme adeti
2011 4.891.270 14.648
2012 5.359.632 17.787
2013 6.989.544 19.790
2014 7.637.138 20.302
2015 6.364.877 23.125
2016 6.129.772 23.751
2017 6.193.833 23.382
2018 4.794.612 17.242
2019 2.557.868 10.442
2020 3.302.801 13802
2021 3.989.537 19.753

Tablo 2. FKB 2011-2021 Yillarina ait islem Hacimleri
Kaynak: 2011- 2021 FKB Finansal Sektor Raporundan Alinarak Derlenmistir.

Tablo 3’de finansal kiralamaya konu olan varliklarin yillar itibari ile degisimi gosterilmektedir.
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Finansal Kiralama 2021 | 2020 | 2019 | 2018 | 2017 | 2016 | 2015 | 2014 | 2013 | 2012 | 2011

Konusu Varhklar

Is ve ingaat Makineleri 230 (179 |[12% |21% | 25% |25% |22% | 17% | 26% | 32% | 24%
% %

Diger Makine ve 13.2 | 139 | 20% | 19% | 25% | 15% |22% | 16% | 22% | 13% | 12%

Ekipmanlar % %

Tekstil Makineleri 11.7 | 120 | 9% 12% | 9% 7% 5% 7% 9% 10% | 9%

%

Karayolu Tasitlar1 108 | 111 | 8% 5% 2% 2% 2% 4% 3% 1% 5%
% %

Gayrimenkul 9.8% | 140 | 24% | 18% | 19% | 32% | 26% | 34% | 8% 23% | 13%

%

Metal Isleme Makineleri | 9.2% | 8.2% | 10% | 9% 9% 7% 7% 6% 5% 12% | 20%

Yenilenebilir Kaynakli 53% | 4.0% | 3% 2% 1% 1% 0% 0% 0% 0% 0%

Elektrik

Enerjisi Uretim Ekipm.

Tarim ve Hayvancilik 3.8% | 3.0% | 2% 4% 2% 1% 1% 2% 0% 2% 0%

Makineleri

Plastik isleme 2.7% | 2.3% | 2% 3% 2% 1% 2% 1% 1% 1% 1%

Makineleri

Saglik Sektorii ve Estetik | 2.6% | 3.0% | 2% 3% 2% 3% 3% 3% 3% 4% 4%

Ekipmanlar1

Elektronik ve Optik 2.4% | 3.5% | 1% 1% 1% 2% 1% 2% 1% 2% 5%

Cihazlar

Gemiler ve Suda Yiizen | 1.8% | 0.8% | 3% 1% 1% 0% 2% 2% 2% 2% 2%

Tasit ve Araglar

Bilgi Islem ve Biiro 1.7% | 2.3% | 1% 1% 1% 2% 3% 2% 2% 3% 3%

Sistemleri

Turizm Ekipmanlart 1.6% | 2.1% | 1% 1% 1% 1% 2% 1% 2% 1% 2%

Havayolu Ulagim 0.4% | 0.5% | 2% 0% 0% 1% 1% 2% 2% 6% 3%

Araglart

Yenilenemez Kaynakli 0.0% | 0.0% | 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Elektrik

Enerjisi Uretim Ekipm.

Enerji Verimliligi 0.0% | 0.1% | 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Ekipmanlari

Déonem iginde Aktiflesen | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 |100 |100 | 100 | 100 | 100

Yatirim Tutari % % % % % % % % % % %

Tablo 3. Mal Gruplarinin 2021 Y1l Kiimiile ve 2011 Y11 Kiimiile dagilim yiizdeleri

Kaynak: 2011- 2021 FKB Finansal Sektor Raporundan Verilere alinarak yazar tarafindan derlenmistir.

Tablo 3’de yillar itibari ile is ve insaat makineleri, tekstil makineleri, karayolu tasitlar1 ve gemiler ve
suda ylizen tasitlarda finansal kiralamanin yillar itibari ile arttig1 gézlemlenmektedir. 2019 yilindan

itibaren yenilenebilir kaynakli elektrik enerjisi iiretim ekipmanlarinda da hizli bir yikselis

goriilmektedir.
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2.7.Finansal Kiralamanin Taraflari

Finansal kiralama islemi, kiralama sézlesmesini de iceren genis kapsamli bir siireci ifade
etmektedir. Finansal kiralama s6zlesmesinde kiralayan, kiraci ve satici taraflar1 bulunmaktadir.
So6zlesmede taraf olan kiralayan ve kiracidir. Fakat, szlesme konusu malin satigini yapan satici ya da
iiretici de kiraci ile kiralanan malin saglanmasina iliskin satig s6zlesmeleri yapmalar1 nedeni ile dolayli

olarak sorumlu kisilerdir

2.7.1 Finansal Kiralama da Kiralayan

Finansal Kiralama Kanunu'nun 3. Maddesinde yer alan tamimlara gore ‘“kiralayan” sifati
“finansal kiralama sirketlerine verildigi belirtilmistir (Sehirali ve Tungsiper, 2011:27).  Finansal
kiralama sdzlesmelerinde yer alan kiracinin kendi istegiyle talebi dogrultusunda finansal kiralamaya
konu olan malin s6zlesmeye uygun sekilde kendi biinyesine satin alip kiraya veren finansal kiralama
sirketine verilen isimdir. Finansal kiralama islemleri 6361 sayili kanun ¢ergevesinde yiiriitiilmektedir
ve finansal kiralama i¢in bir sozlesme yapilmasi gerekmekte ve bu sozlesmenin yazili sekilde
yapilmasi zorunludur. Finansal kiralamaya konu olan tasmir veya taginmaz varliklarin sézlesme
bitiminde miilkiyetinin kiraciya satin alma hakkini haiz olabilecegi belirtilmedir. Yoksa s6z konusu
varligin miilkiyeti kiralayana aittir ve finansal kiralamaya iliskin 6361 sayili mevzuat diizenlemesinde
ise finansal kiralama sézlesmenin kiralayan tarafi acik¢a belirlemistir (Manav, 2021). ilgili mevzuata
gore kiralayan tarafta; katilim bankalari, finansal kiralama sirketleri, kalkinma ve yatirim bankalar1 yer

almaktadir .

2.7.2 Finansal Kiralamada Kiraci

Kiraci, finansal kiralama s6zlesmesinde taraf olan finansal kiralama sirketinden mal1 kiralayan
gercek kisi ve tiizel kuruluslara verilen isimdir. Hukuki islem yapmaya yetkili gercek kisi ve tlizel
kuruluslar finansal kiralama sézlesmesi yapmaya yetkilidir. Finansal kiralama s6zlesmesinde aksi bir
hiikiim bulunmamasi durumunda kiraci, s6z konusu varligin her tiirlii bakim, onarim, vergi ve harglar
masraflart kiraciya ait olup, sdzlesmede Ongoriilen sart ve hiikiimlere uymak zorundadir (Bengii,
2007).

2.7.3 Finansal Kiralama da Satic1

Finansal kiralamada satici, finansal kiralama sdzlesmeleri ¢er¢cevesinde finansal kiralamaya konu
olan malin alindig1 imalatc1 ve tireticilerdir. Satict firmalarinda siparis onay1 sonrasinda sézlesmeden

dogan her tiirlii kurallara uymasi zorunludur.
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2.8. Finansal Kiralama Siirecleri

Finansal kiralama islemlerinin ger¢ceklesmesi i¢in gerekli olan asamalar asagida siralanmistir

(Toroslu, 1998).

¢ Finansal kiralamada taraflardan kirac1 almak istedigi mali secerek satici ile goriisiip anlagarak

gerekli On sozlesmeler imzalar.

e Kiract almak istedigi mali netlestirip saticiyla anlagmasi sonrasinda yatirim gergeklestirmek igin

kendi belirledigi finansal kiralama sirketi ile irtibatta gecer.

e Finansal kiralama sirketi yatirnma konu olan malin 6lgegine gore talepleri belirleyip gerekli
teminatlart tamamlamaya calisir. Yatirimcil teminat kosullarini saglamaya calisir zira bu

sO6zlesmenin olusabilmesi i¢in gereklidir.

e Kiracinin yapacagi alim eger yatirim tesvik kapsaminda ise tesvik belgesini finansal kiralama
sirketine devretmektedir. Tesvik kapsaminda kiraciya olumlu katkilart olmaktadir. Yatirim

tesvik belgesinin devredilmesi ile belgenin kullanim hakki ise kiralayan sirkete gegmektedir.

e Finansal kiralama sirketleri kiralama s6zlesmesinde yer alan malin s6zlesme kurallarina uygun

bir sekilde satin almaktadir. Kiraciya sdzlesme kurallari igerisinde teslim etmektedir.

e Finansal kiralamaya konu olan ekipmanin miilkiyet hakki kiralayan sirkete ait olmakla birlikte
her tiirlii kullanim haklar1 kiraciya aittir. Kiralama bedeli, 6deme donemi sézlesmede agikca

belirtilmek zorundadir.

e Finansal kiralama s6zlesmesinde kira siiresi bitiminde malin miilkiyeti kiraciya gegecektir.

2.9. Finansal Kiralama So6zlesmesinin Sona Ermesi

Finansal kiralama s6zlesmelerinde kiralayan sézlesmede bahsi gegen varligin zilyetligini kiraciya
teslim borcu lstlenirken, kiraci da s6zlesmede belirtilen kira 6demesini tistlenerek edimleri karsilikli
olusturulmaktadir (Demiroz, 2023). Kiracinin kira bedelini 6demede gecikmeye diiserek temerriidii
halinde ise finansal kiralama sirketi kiraciya ek siire vererek borcun ifas1 FFFK m. 31°de yer alan ag¢ik
hiikiim geregi ihtar edilmesi gerekmektedir. Verilen siirede ise kiract borglarimi ifa etmemesi halinde
kiralayan siirekli edimli sozlesmeler ile ilgili Borglar Kanunu’nda yer alan genel diizenlemeye
bagvurma hakki bulunmaktadir. FFFK m. 33’te yer alan s6zlesmenin feshi ve sonuglari ile ilgili
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hilkmii de uygulayabilecektir (Yazgan,2017:25 ). Finansal kiralamanin sona ermesine neden olan
diger bir konu ise kiracinin iflas etmesidir. Mal iflas yolu ile, ticaret mahkemesi tarafindan iflasina
karar verilerek bor¢ karsiligi haczedilebilir. Kiracinin mal varlig1 cebri icra yolu ile satilarak paraya
cevrilip tiim alacaklilarin alacagini tahsil edilmesi gdzetilmektedir. Iflasin tiim alacaklilar1 alacagini

tahsil edilmesinin amaglanmasinin yani sira bor¢lunun sadece borcunu karsilamaya yetecek kadar mal

varlig1 da haczedilebilir ( Tercan 1996. akt: Yazgan 2017:1).

Finansal kiralama s6zlesmelerinde olagan ya da olaganiistii yollarla sona bitmektedir. ~ Kiracinin
kira borcunu 6deyerek kendiliginden sona ermektedir. Kiracinin iflas etmesi, kiracinin vefat1 veya fiil
ehliyetini kaybetmesi, kiracinin kiralama bedellerini 6dememesi sonucu temerriide diigmektedir. Tiirk
ticaret kanunda yazili bagkaca nedenlerden dolayir sona ermesi miimkiindiir =~ Finansal kiralama
sozlesmelerinde taraflar siire kararlastirilmigssa belirlenen siire ile birlikte finansal kiralama
sozlesmeleri kendiliginden bitmektedir. S6zlesmede belirlenen siire ile finansal kiralama s6zlesmeleri
kendiliginden sona ermektedir.  Fesih islemi sonrasinda kiraci mali kiralayana geri verme borcu
bulunmasi nedeni ile kiract bu borcunu zamaninda ifa ettigini de ispatla yiikiimliligli bulunmaktadir.
Sozlesmede kiracinin mali satin alma hakki taninmasi ile fesih islemi malin iadesi gerektirdigi

durumunu degistirmemektedir.

2.10. Finansal Kiralamanin Diinyadaki Gelisimi

M.O. 2000'i yillar da Leasing ilk olarak Siimerler tarafindan tarim araglar1 kiralandig1
bilinmektedir. Daha sonra ki donemlerde ise Roma imparatorlugunda bu finansman yontemini Leasing
yaygin olarak kullanilmaya baslamistir. Leasing Ortagag'da (1300- 1800 arasi) binalar ve arazilerde
yapilmaya baslamistir (Sisman vd. 2017).

Kapitalizm doneminde ise 1929 diinya biiyiik bunalimi ile birlikte finansman sorunlarini ¢ozmek
icin finansal kiralama (Leasing) olduk¢a sik kullamldigi gdzlenmektedir. Ikinci diinya savasi
sonrasinda ise Amerika'da kurulan ilk leasing firmast 1952 yilinda islemlere baslamistir. Avrupa ve
Japonya’da ise 1960'1 yillar itibari ile leasing yaygin olarak kullanilmaktadir. (Sisman vd. 2017:2).
Diinya da ilk kiralama sirketi, 1952 yilinda Henry Schoenfeld tarafindan kurulan “United States
Leasing Corporation Sirketi” olmustur (Gtinliik,1999).

Diinyada leasing finansmani yontemi yaygin olarak kullanilmakta olup, 1990 yilinda 331,6 milyar

USD islem hacim yapildigi, 2019 tarihine gelindiginde ise 1.362,4 milyar usd islem hacmine
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ulagmustir.(Fkb 2019). Diinyada 2019 yihi itibari ile agiklanan en ¢ok leasing islem hacmine ulasan
iilke ise 473,38 milyar usd Abd gelmektedir. 2019 yil1 itibari ile tablo 1'de en ¢ok leasing yapan tilkeler
paylasilmistir. Bu tilkelere bakildiginda Diinya’nin en biiylik ekonomilerinin leasing finansmanini

aktif olarak kullanildig1 goziikmektedir.

Siralama Ulke 2019 Islem Hacmi (Milyar Usd)
1 Abd 473,38
2 Cin 251,47
3 Ingiltere 96,44
4 Almanya 87,08
5 Japonya 73,56
6 Fransa 57,94
7 Italya 33,02
8 Avustralya 27,34
9 Kanada 26,78

10 Rusya 24,61

Tablo 4. Diinya da en ¢ok leasing islemi yapan 10 iilke.
Kaynak: Fkb 2019 Diinya Verilerinden Derlenmistir.

2013 yilma gelindiginde Leasing sektorii 884 milyar dolar biiyiikliige ulasmistir. Diinyada
leasing sektorii dagilimina bakildiginda ise 2012 yilindan 2013 yilina dogru bir diisiis olsa da Kuzey
Amerika 335,1 milyar dolarlik hacim ile 6ne ¢ikmaktadir. Kuzey Amerika’y1 takip eden Avrupa ise
bir 6nceki yila gore %6,3 bliylime gostererek 333,6 milyar dolarlik bir biiytikliige ¢ikmistir. Avrupa’da
71,31 milyar dolar hacim ile Almanya en fazla ekipman leasingi yapan iilke konumuna gelmistir. Cin

ise Asya bolgesinde 177,3 milyar dolar ile leasing’in en biiylik oldugu 3. pazardir” (Deloitte, 2015:2).

Leaseurope, Deloitte ile birlikte, finansal krizin derinligi sirasinda 2007-2011 yillar1 arasinda
Avrupa genelinde yaklasik 3 milyon kira s6zlesmesini analiz ettirmistir. Bu arastirmada, kiralanan
varligin rolii nedeniyle kiralamanin geleneksel kredilere kiyasla diisiik riskli oldugunu gostermistir

(Leaseurope,2020).

2015’te yaymnlanan Oxford economics aragtirma raporuna gore finansal kiralama, kobi
finansmanin giivenilir ve saglam bir bi¢cimi olarak kalmistir. Oxford ekonomi tahminleri AB,
diizeyinde leasing’in 2013 yilinda 104 milyar euro’luk kobi finansmani1 yapmistir. AB’de kobi'lerin

%45 finansman seklinin leasing yontemi oldugu tahmin edilmektedir (Leaseureo, 2019).
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2.11. Finansal Kiralamanin Tiirkiye’de Gelisimi

Tiirkiye’de finansal kiralama sirketleri, banka dis1 kurumlar olarak faaliyet gostermektedir.
Ulkemizde Finansal kiralama sirketleri, Finansal kurumlar birligi ¢atis1 altinda faaliyet gdstermektedir.
Tiirkiye’de ilk kurulan Leasing sirketi 1986 yilinda kurulan iktisat Finansal Kiralama A.S © dir. 2020
yill1 itibari ile Finansal kurumlar birligine bagli olan iiye sirket sayis1 21°dir (FKB, 2020). Tablo 5’te
iiye sirketlerin sayisi gosterilmektedir. Ayrica Tiirkiye’de bulunan katilim bankalar1 da kendi

bilinyesinde leasing islemleri yapmaktadir.

FINANSAL KURUMLAR BIRLiGINE KAYITLI UYE SiIRKETLER
A&T FINANSAL KIRALAMA A.S

ARI FINANSAL KIRALAMA A.S.

ALTERNATIF FINANSAL KiIRALAMA A.S.
ANADOLU FINANSAL KIRALAMA A.S.

AK FINANSAL KIRALAMA A S.

BURGAN PARIBAS FINANSAL KIRALAMA A.S.
BNP FINANSAL KIRALAMA A.S.

DE LAGE LANDEN FINANSAL KIRALAMA AS
DENIZ FINANSAL KiRALAMA A.S.

GARANTI FINANSAL KIRALAMA A.S.

HALK FINANSAL KIRALAMA AS.

ING FINANSAL KIRALAMA A.S.

IS FINANSAL KiRALAMA A.S.

MERCEDES BENZ FINANSAL KIRALAMA A.S.
PERVIN FINANSAL KIRALAMA A.S.

QNB FINANS FINANSAL KIRALAMA A.S.
STEMENS FINANSAL KIRALAMA A.S.

SEKER FINANSAL KiRALAMA A.S.

VFS FINANSAL KIRALAMA A.S.

VAKIF FINANSAL KIRALAMA A.S.

YAPI KREDI FINANSAL KiRALAMA A.O.
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Tablo 5. FKB Kayith Uye Sirketler
Kaynak: FKB 2022.

Finansal hizmetler sektoriiniin 6nde gelen finans kuruluslar tiim diinya da ve Tiirkiye’de

yasanan ekonomik krizlerde etkin rol almiglardir. Tiirkiye gibi gelismekte olan iilke ekonomilerinde
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finansal sektor, hem krizlerin 6nlenmesini saglamaya ¢alismakta hem de tilke ekonomisinin gelisimine
katki saglamaktadir. Finans sektoriinlin alt sektdrlerinden biri de finansal kiralamadir. Finansal
kiralama oOzellikle iilke ekonomisinin gelisimine katki saglamak kiiciik ve orta biytklikteki
isletmelerde finansman olanaklari saglayarak yatirimlarin artmasina sebep olmaktadir (Sit vd. , 2013:

35-47).

Finansal kiralama sektor olarak en ¢ok yatirimeilar i¢in banka dis1 finans kuruluslari arasinda en
Iyl finansman yontemlerinden olup, imalat makinalari, tekstil makinalari, is ve insaat makinalari
fabrika ,ofis , enerji iiretimi saglayan yenilebilir ve yenilenemez enerji kaynaklari tiim diger {iretim
ekipmanlar1 vb. yatirimlar i¢in orta ve uzun vadeli yatirim kredisi saglamaktadir. Yatirimecinin almak
istedigi malin miilkiyet hakkinin 6deme siiresi boyunca miilkiyet hakkinin leasing sirketinde kalmasi
teminat degerligi olusturup teminat konusunda yatirnm sorunu yasayan firmalara avantaj
saglamaktadir. Tiirkiye’de banka kredileri kadar yaygin olan bir finansman yontemi olmamasina
ragmen saglamis oldugu %1 katma deger vergisi avantaji , kur riski almak istemeyen yatirimcilarina

destek saglamaktadir.

Tiirkiye’de leasing sektoriinlin yillara gore gelisimi incelendiginde, s6zlesme hacimleri ve
sOzlesme sayisinin 2007 yilina kadar arttig1 gézlemlenmistir. Bu artigin nedeni ise finansal kiralamanin
sunmus oldugu KDV avantajidir. Leasing sirketleri KDV avantajindan yararlanmak i¢in kullanilan bir
finansal model olarak algilanmasi nedeni ile sektorde beklenen biiylime olmamistir. 2007 Yilindan
sonra saglanan KDV vergi avantajlarinin kaldirilmas1 ve 2008 yilindaki kiiresel kriz ile beraber
sektoriin biiyiimesinde keskin bir diisiis gézlemlenmistir. Bununla birlikte zamanla mal gruplarinda
vergi avantajlar1 yeniden saglanarak ve iiriin cesitleri artirilarak operasyonel leasing ile sat ve geri

kiralama (sale and leaseback) gruplar1 sektoriin biiyiimesine katki saglamistir (Deloitte, 2015).

2.12. Enerji Kavram

Enerji, genel tanimi ile bir sistemin is yapabilme yetenegidir (EIA, 2022). Insanmin hayatini
stirdiirebilmesi igin gerekli olan temel ihtiyaglardan olan enerji sanayi donemi dncesi dogadaki odun,
rlizgar, su gibi kaynaklardan, insanlarin ve hayvanlarin kas giiglerinden karsilanirken, komiirle ¢alisan
buhar makinelerinin kesfi ile kullanilan enerji kaynaklar1 tamamen degistirmistir (Soylu ve Tirkay,
2005). Enerji kaynaklari yenilenebilir ve yenilenemez enerji kaynaklart olmak iizere 2‘ye
ayrilmaktadir. Sanayi devrimi ile diinyada enerji ihtiyact talebi artmis ve glinlimiizde kiiresellesme,
niifus artisi, sanayilesme ve teknolojik gelismelerle ile birlikte enerji talebi artmaya devam etmektedir

(Mutlu, 2012). Enerji talebinde fosil enerji kaynaklarinin yaygin olarak kullanilmasi 1973 Petrol krizi
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sonrasinda iilkelerde sorun olusturmus ve alternatif enerji kaynaklarinin aranmasina yol agmustir.

Tiirkiye’de kullanilan enerji kaynaklarina bakildiginda fosil yakitlarin kullanimi birinci sirada
yer alirken, yenilenebilir enerji kaynaklarina yonelik yatirimlar son yillarda hizli bir sekilde artmaya
baslamistir. Yenilenebilir enerji kaynaklarinin artmasi enerjide disa bagimlilig: ytiksek olan iilkenin
enerji ithalinin azalmasina ve cari agiktaki makasin azalmasimi saglamak ile birlikte sera gazi

salinimini da 6nemli 6l¢ilide azaltacaktir.

2.12.1. Enerji Kaynaklar ve Cesitleri

Giiniimiizde kullanilan enerji kaynaklar1 yenilenemez ve yenilenebilir olarak iki kategoride
siniflandirilmaktadir. Bu siniflandirmaya gore, dogal olarak kalan ve tiikketilmesine ragmen azalmayan,
bitmeyen enerji kaynaklarina yenilenebilir enerji kaynaklari denilmektedir. Kullanildiginda ise kendini
yenileyemeyen enerji kaynaklarina yenilenemez enerji kaynaklar1 olarak tanimlanmaktadir (Kog ve

Kaya, 2015:1).

2.12.2. Yenilenemez Enerji Kaynaklari(Fosil Enerji Kaynaklari)

Yenilenemez enerji kaynaklar1 diinyanin her yerinde ayni miktarda bulunmayan ve enerjiye
doniisiimii asamasinda cevreyi kirliligine neden olan kaynaklardir. Yenilenemez enerji kaynaklari
kullanildik¢a rezervleri azalma gosteren ve kendisini yenilenemeyen bir enerji kaynagidir.
Yenilenemez enerji kaynaklar1 incelendiginde ise bunlar; petrol, komiir, dogalgaz, niikleer enerji

kaynaklaridir.

2.12.3. Yenilenebilir Enerji Kaynaklari

Yenilenebilir enerji kaynaklari, tiiketilmelerine ragmen rezervleri azalmayan kendilerini
yenileyebilen ve enerji kaynaklari olarak agiklanmaktadir. S6z konusu bu yenilenebilir enerji
kaynaklar1 diinyanin gelecegi icin bu enerji kaynaklari 6nem arz etmektedir. Yenilenebilir enerji
cesitlerinin rezervlerinin simirli olmamasi, stireklilik gostermesi ve doga dostu bir enerji olmasi
acisindan 6nem arz etmektedir. Giines, riizgar, jeotermal, biyokiitle, hidroelektrik enerji kaynaklar
yenilenebilir enerji kaynaklar1 olarak sayabiliriz. Fosil yakitlarin dogrudan veya dolayli kullanimi ile
cevreye verdigi tahribatin azaltilmasi i¢in ucuz, temiz ve giivenilir ve kolay elde edilebilen bir enerji
kaynaginin saglanmasi iilkelerin son yillarda {izerinde durdugu 6nemli konulardan biri haline gelmistir.
Fosil yakitlarin diinyadaki artan faaliyetlere bagl olarak atmosferdeki sera gazi saliniminin artirmasi
kiiresel 1stnma sorununu ortaya cikarmistir (Oztiirk, 2021). Yenilenebilir enerjinin ulasilabilirlik,

mevcudiyet ve kabul edilebilirlik 6zelliklerini tagimaktadir (www.mfa.gov.tr). Ulkeler enerjide disa
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bagimliligin1 azaltmak ve c¢evreye verdigi zararin azaltilmasi i¢in son yillarda yenilenebilir enerji

kaynaklarina yatirnmlarini giin gectik¢e artirmaktadir.

Ingiltere merkezli olan fiyat arastirmas1 ve karsilastirmasi yapan Compare the Market, 2019
yilinda yapmis oldugu ve 21 {ilkenin degerlendirildigi riizgar, hidroelektrik ve giines gibi yenilenebilir
enerji kaynaklarina yapmis olduklar yatirimlari inceleyen bir arastirma yaymlamistir.  Avrupa Birligi
Ulkelerinden Almanya, yenilenebilir enerji ve iklim eylem programi hedeflerinde yenilenebilir
enerjiye bliyiikk yatirimlar yaptigi ve temiz enerji kullannominda en yiiksek oldugu iilke oldugunu
aciklamigtir (Compare the Market ,2019). Siralamada ilk 10°da yer alan iilkeler tablo 6’da

belirtilmistir.

1 Almanya 12,74%
2 Birlesik Krallik 11,95%
3 Isveg 10,96%
4 Ispanya 10,17%
5 Italya 8,80%
6 Brezilya 7,35%
7 Japonya 5,30%
8 Tiirkiye 5,25%
9 Avustralya 4,75%
10 ABD 4,32%

Tablo 6. 2019 Yilinda Ulkelerin Kullanilan Yenilenebilir Enerji Yiizdeleri
Kaynak: Compare the Market

Energy Market Authority'ye gore yenilenebilir enerji kaynaklar1 arasindan giines enerjisi, kurulumu
yapilacak olan arazi kisitlamalar1 nedeniyle riizgar ve niikleer enerjiler gibi diger yenilenebilir enerji
kaynaklarina kiyasla baglamida en uygun olan enerji santralleridir. Riskin diisiik oldugu temiz,

siirsiz ve ticretsiz bir enerji sistemleridir (Song&Poh, 2017)

2.12.4. Hidrolik Enerji

Yaygin olarak kullanilan yenilenebilir enerji kaynaklarindan biri olan hidrolik enerji nehirler
iizerine yapilan barajlarla suyu rezervuarda biriktirerek, bu biriken su ile potansiyel enerjiden
yararlanarak tiirbinlerinden aracilig1 ile elektrik enerjisi iiretilmektedir (Kog¢ ve Kaya, 2015:2).
Hidroelektrik santraller (HES), elektrik enerjisi tiretmek tizere kurulan ve belirli biz hizda suyun
enerjisini elektrik enerjisine doniistiiren santrallerdir. HES, temiz ve cevreye duyarli, yerli kaynak
olmasi ve disa bagimlilig1 azaltmasi, gilivenilir olmasi en 6nemli avantajlaridir. Ayrica HES’lerin

tizerine kuruldugu baraj golleri, ayn1 zamanda tarim arazilerinin sulanmasinda, asir1 yagislarin
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depolanmasinda, i¢gme suyu i¢in de kullanilmasi agisindan 6nem tasimaktadir.

HES’lerin kurulum maliyetinin yiiksek olmasi, ingaat siiresini uzun olmasi, bulundugu bolgenin sular
altinda kalmasi nedeni ile yerlesim alanlarini etkilemesi, baraj gollerine kuruldugunda suyun artis ya
da azaligina gore elektrik iiretiminde degisiklik gostermesi, barajda biriken sular i¢erisindeki canlilarin,
parazitlerin sulama sular1 vasitasiyla topraklara geg¢mesi, su kaynakli hastaliklarin artmasi gibi
dezavantajlar1 da bulunmaktadir (Yaman vd., 2019). Hidroelektrik ilerleyen yillarda 2050 yilina kadar
esnekligi sayesinde 6nemli bir elektrik kaynagi haline gelecek ve kiiresel 1sinmay1 dnlemek i¢in riizgar
enerjisi  ve giines enerjisi alaninda biiyimeye destek saglamasi  beklenmektedir

(https://dunyaenerji.org.tr. , 2021)

Uluslararas1 Hidroelektrik Birligi (IHA) tarafindan derlenen raporda asagidaki detaylara dikkat
cekilmektedir (IHA ,2019).

e Kiiresel kurulu hidroelektrik kapasitesi 2020'de yilizde 1,6 artarak 1.330 gigawatt'a (GW)
yiikselmistir (https://dunyaenerji.org.tr. , 2021)

e Sektor, 2019 yilinda rekor diizeyde iiretim saglayip 4.370 terawatt saat temiz elektrik
liretmistir.

e 2019'da 15,6 GW olan toplam kurulu giic 21 GW'lik projeler devreye alinmistir.

e Cin, 370 GW" asan hidroelektrik kurulu kapasitesi ile diinya lideri olmaya devam
etmektedir. Brezilya ise (109 GW), ABD (102 GW), Kanada (82 GW) ve Hindistan (50 GW)
ilk beste yer almaktadir.

e Tirkiye (2,5GW) 2020 y1il1 verilerine gore kurulu kapasite artisinda Cin’den(13,8 GW) sonra

yerini almaktadir.

2.12.5. Jeotermal Enerji

Jeotermal kaynak yer kabugunun ¢esitli derinliklerinde birikmis 1s1dir ve igerisinde yer {istii ve
yer alt1 sularina gore daha fazla ve farkli element igermektedir (Zaim ve Cavsi, 2018). Jeotermal enerji,
yerkiirenin dogal 1s1sindan ve yer kabugunun derinliklerinde birikmis olan basing altinda su buhar1 ve
gazlarin kuru kayalarin igerisinde yer alan termal enerjiler olarak adlandirilmaktadir (Kog¢ ve Kaya
,2015:3). Jeotermal enerjiden hem termal kullanilirken dogrudan hem de elektrik enerjisi tiretme
olasiligindan dolay1 6nemli bir enerji kaynagidir (Can vd., 2022).

Jeotermal enerji, diisilk karbondioksit emisyon orami ile hava kirliligi yaratmamasi ve
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yenilenebilir olmasi nedeniyle énemli bir alternatif enerji kaynagi olarak karsimiza g¢ikmaktadir.
Gines, riizgar gibi yenilenebilir enerji kaynaklari ile kiyaslama yapildiginda jeotermal enerji kesintisiz
olmasi nedeni ile avantajli bir konumdadir (Arslan vd., 2001). Jeotermal enerjiden elektrik iiretiminde
ABD, Endonezya, Filipinler’den sonra Tiirkiye 4. Sirada yer almaktadir. Elektrik tiretiminde kullanilan
jeotermal kurulu giicii 2022 Haziran ay1 itibari 1686 MW , toplam kurulu gii¢ igerisindeki orani

%1.66°d1r (https://enerji.qgov.tr/bilgi-merkezi-enerji-jeotermal).

2.12.6. Dalga Enerjisi

Deniz dalgalari, denizlerdeki hareketli tasitlar, riizgar , denizlerin altindaki depremler , ay ve
giinesin ¢cekim kuvvetleri gibi dis etkilerden etkilenerek dengesi bozulan ve deniz yiizeyinin tekrar eski
konumuna donmek icin yaptig1 hareketlerdir. Riizgar etkisiyle olusan deniz dalgalari, riizgar disindaki
etkilerden olusan deniz dalgalarindan daha siireklidirler (Orer vd ,2003).

Dalga enerjisinin;
e Sonsuz ve bol olmasi,
e Kiiresel 1stnmay1 azaltmasi,
e Cevresel kirliligi 6nlemesi,
e Asit yagmurlarini azaltmasi,
e Disa bagimlilig1 azaltmasi,
e FElektrik sebekesinin olmadigi alanlara elektrik saglamasi,
e Tuzlu suyu tath suya ¢evrilmesi ile bolgelere destek saglanmasi,

e Deniz dibi zenginliklerin yiizeye pompalanmasi gibi olumlu yonleri bulunmaktadir.
Ancak deniz dalgasinin kullanilmasinda her dalga boyutunun kullanilmasi i¢in bir tasarimin
olusturulamamasi, gemi rotalarinin gectigi yollar, askeri tatbikatlar, balik avlanma sahalari, su alti

kablolar1 gibi kisitlamalarin dikkate alinmasi gerekmektedir (Saglam ve Uyar, 2005).

2.12.7. Biyokiitle Enerjisi
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Diinyadaki niifus artis1 ve sanayilesme ile enerji ihtiyact da her gegen giin artmaktadir.
Enerjinin dogay1 kirletmeden siirdiiriilebilirligi desteklemesi i¢in yenilenebilir enerji kaynaklarin
arasinda en dnemli kaynaklardan bir tanesi de biyokiitle enerjileridir. Biyokiitle enerji kaynaklari farkli
teknolojik yontemlerle enerjiye doniistiiriiliirken bu kaynaklardan biyogaz ve biyodizel gibi cesitli
alternatif yakitlar elde edilmektedir. Hayvansal, bitkisel ve endiistriyel atiklardan elde edilen bu
organik maddelerin havasiz ortamlarda ¢iiriitme ve alkol ile fermantasyonu saglayarak biyogaz elde
edilmekte, biyodizel ve biyoetanol gibi yakitlar bu hayvansal ve bitkisel yaglardan elde edilmektedir
(Kog vd., 2015).

26.08.2022 Enerji ve Tabii Kaynaklar1 Bakanlig1 raporuna goére 2011 yilinda biyokiitle ve atik
181 enerjisine dayali kurulu gii¢ 115 MW iken 2022 yilinda 2.172 MW’a ulagsmistir. Toplam kurulu
gii¢ icerisindeki oran1 2011 yilinda %0.22 ‘den 2022 yilinda %2.14’e ulasmistir.

2.12.8. Riizgar Enerjisi

Riizgar enerjisini glinesten almaktadir. Giines diinyanin biitiin yiizeyine esit 1s1 yaymasindan
kaynakli yeryiiziiniin dengesiz bir sekilde 1sinmasi ve sogumasi neticesinde basing alanlari
olusmaktadir. Havanin bu sekilde yiiksek basing alanindan algak basincina dogru yer degistirmesi ile
riizgarlar meydana gelir (Ozgiiven, 2018). Riizgar enerjisi, birincil enerji kaynaklarindandir. Dogadaki
hava akimmdan yararlanip hareket enerjisinden elektrik enerjisi elde edilmektedir (Iraz vd.,2014).
Riizgar enerjisi, ¢cevreye ve dogaya en az zarar veren kaynaklardan biri olmasi, sonsuz enerji kaynagi
olmasi, disa bagimlilig1 azaltmasi, diisiik enerji maliyetler, riizgar olan her yere kurulumun kolay ve
cabuk olmasi, gece ve giindiiz enerji liretmesi en 6nemli avantajlaridir. Diger yandan degisken enerji
dretimi, giirtiltiilii olmasi, kiy1 uygulamalarinda deniz ulagim giivenligini etkilemesi, kuslarin go¢
giizergahini etkileyerek ekolojide yarattigi sorun ve diger enerji kaynaklarina gore daha yiiksek
maliyetli olmas1 da dezavantajlar1 olarak sayilabilir (Soydugan, 2021). Her gegen giin riizgar

enerjisine olan yatirimlar artmaktadir.

25



Tablo 7’da tilkelere gore 2016 Yilli Riizgar Santrallerinin Kurulu Giig Listeleri paylasilmustir.

Ulkelere Gore Diinya’da Riizgar Santralleri
S. Ulkeler Kurulu Gii¢
1 Cin 168.732
2 ABD 82.184
3 Almanya 55.340
4 Hindistan 28.700
5 Ispanya 22.841
6 Birlesik Krallik 14.543
7 Fransa 12.066
8 Kanada 11.900
9 Brezilya 10.740
10 Italya 9.257
11 Isveg 6.520
12 Tiirkiye 6.504
13 Polonya 5.782
14 Portekiz 5.316
15 Danimarka 5.228

Tablo 7. Ulkelere gore 2016 Yili ilk 15 Ulkenin Riizgar Santrallerinin Kurulu Giig Listeleri
Kaynak: Enerji Atlasi (http://www.enerjiatlasi.com)

2.12.9. Giines Enerjisi

Giines bir kiire seklinde olup, diinyamiza tiim yonleri ile giines yaymaktadir. Giines enerjisi,
kullanim1 ve diger yenilenebilir enerji kaynaklarina gére kurulumu daha kolay olmasi ve cevreyi
kirletmemesi i¢in oldukea tercih edilmektedir. Cevreye verdigi zarar en diisiik olana giines enerjisi,
giinesin cok az oldugu iilkeler bile faydalanmasi agisindan onemli bir enerji kaynagidir (Bekar,
2020). “Atmosfere gelen giines radyasyonu ortalama %17.5'i atmosferi 1sitmak i¢in kullanilirken
yaklagik %35 ise bulutlar ve yerden tekrar yansiyip uzaya gondermektedir. Kalan %47.5 degerindeki
miktar ise yeryiiziine diiserek 1s1tya donlismektedir. Diinya atmosferinin diginda kalan giines enerjisinin
degeri 1370 W/m*dir. Yeryliziine ulasan miktari ise atmosferden kaynakli 0-1100 W/m2 degerlerine
denk gelmektedir. Enerjinin diinyaya gelen kii¢iik bir miktar1 diinyadaki enerji ihtiyacindan ¢ok daha
fazla oldugunu gostermektedir (Kilig ,2015).

26


http://www.enerjiatlasi.com/

Giinesteki enerji diinyada ihtiyag duyulan enerjinin (1 y1llik) yaklasik hesaplamalara gore yirmi
bin kati civarindadir. Giines enerjisinden yararlanmak icin baslatilan ¢alismalar 1970 ve sonrasina
dayanmaktadir. Gelisen teknoloji ile son yillarda gilinesten elektrik {iretimi daha ¢ok kullanilmaya
baslanmistir. Giines enerjisine yapilan teknolojik yatirimlar sayesinde daha c¢ok verimlilik elde
edilmistir (Oztiirk, 2020). Giines enerjisinden fotovoltaik ve termal yontem olmak iizere cesitli
yontemlerle elektrik tiretilirken, diger yandan da evlerde kurulan giines panelleri ile sicak su temini ve

1isitilmasi gerceklesmektedir (Bekar, 2020).

Diinyada giines enerjisi, 2009 y1li sonunda toplamda 23 GW olan fotovoltaik kurulu giice, 2010
yil1 sonunda 40.3 GW giice, 2011 y1l1 sonunda ise 70.4 GW ulasarak hizli bir trend yakalamistir. 2013
yilinda fotovoltaik enerji diinyada yaklasik 140 GW kurulu giice ulagsmis ve bu gii¢ ile 160 TWh/y1llik
elektrik tiretimi gergeklestirmistir (Yildirim, 2016). 2021 yillinda 132,8 GW giines PV kurulum giicii
kapasitesi lreterek yeni bir rekora imza atmistir. 2020 ‘de ise 125,6 GW olan kurulum giiciine
ulagmistir. Cin 2021 yilinda 53 GW ile yaklasik % 40 olusturmustur. Bunu ABD, Hindistan ve Brezilya
takip etmistir (Irena, 2022). Ulkelere gore diinyada enerji santrali kurulu giicii listesi Tablo 7’de

gosterilmektedir.

Ulkeler Gore Diinyada Giines Enerji Santrali Kurulu Giicii Listesi

S. Ulke Giincelleme KUE‘I:I/:\I;V?ﬁQ
1 Cin Aralik 2020 254.355
2 Amerika Birlesik Devletleri Aralik 2020 75.572
3 Japonya Aralik2020 67.000
4 Almanya Aralik 2020 53.783
5 Hindistan Aralik 2020 39.211
6 Italya Aralik 2020 21.600
7 Avusturalya Aralik 2020 17.627
8 Vietnam Aralik 2020 16.504
9 Giiney Kore Aralik 2020 14.575
10 Ispanya Aralik 2020 14.089
11 Birlesik Krallik Aralik 2020 13.563
12 Fransa Aralik 2020 11.733
13 Hollanda Aralik 2020 10.213
14 Tiirkiye Haziran 2022 8.275
15 Brezilya Aralik 2020 7.881
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Tablo 8. Ulkelere Gére ilk 15 Ulkenin Giines Santrallerinin Kurulu Gii¢ Listeleri
Kaynak: Enerji Atlast (http://www.enerjiatlasi.com

Giines enerjisinin kullanimi diinya ¢apinda giin gectikce genisleme potansiyeli artmaktadir Uzmanlar,
diinya iilkelerinin 2021'de 133 ila 175 gigawatt (GW) arasinda yeni giines enerjisi kurdugunu ve
2022'nin  sonuna kadar 200 GW daha kurmasinin beklendigini tahmin etmektedir

(https://worldpopulationreview.com/) .  Uluslararast Enerji Ajansinin 2023 yili raporuna gore

yenilenebilir enerji kapasitesindeki artigin 2/3’1inii solar PV ilaveleri olusturacak ve ilerleyen yillarda
da bliylimesi beklenmektedir. Raporda daha yiiksek elektrik fiyatlar, tiiketicilerin enerji faturalarini
kismalarint saglayan cati iistii solar PV'nin daha hizli biiyliimesini tesvik edecegi belirtilmistir

(https://www.iea.org/).

2.13.Giines Enerji Sistemleri(PV) Avantajlar1 ve Dezavantajlari

Yenilenebilir enerji kaynaklari arasinda en 6nemlisi olan giines enerjisi fotovoltaik (PV) hiicreler
yardimiyla elektrik enerjisine doniistiiriilebilmektedir. Fotovoltaik hiicreler giines enerjisini dogrudan
elektrik enerjisine doniistiiren yar1 iletken malzemelerdi ve olusan 1s1y1 es zamanh faydali enerjiye
donitistiirmekte, PV hiicrelerin yiizeyi zarar gormeden sogutulmaktadir (Yildiz ve Giirel, 2019).

Giines enerji sistemlerinin yaygin olarak kullanilmasini cazip kilan temel avantajlar1 asagidaki

gibi siralanabilir;
e PV sistemlerin omriiniin 20-25 y1l gibi uzun siireli olmasi,
e Bakimlar kolay olup, bakim masraflari ¢ok azdir.
e Giines enerjisini kullanildig1 i¢cin maliyeti bulunmamaktadir.
e (evreye zarar vermeyen sistemlerdir.
e Sistem taginabilirligi kolaydir.
e Bilesenlerinin bircogu taginabilir bir yapiya sahiptir.
e Sistem istenildigi takdirde ytikseltilebilir.

e Elektrik akiminin verilmedigi alanlarda basit bir sekilde ¢alistirilabilir.
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e Kurulum maliyetleri diger yenilenebilir enerji kaynaklarina goére daha uygundur.

e Sinirsiz ve uzun omiirlii iiretim yapilmaktadir.

e Yakit maliyeti bulunmamaktadir (Saymn ve Kog, 2011).

Giines enerji sistemlerinin avantajlart kadar dezavantajlari da bulunmaktadir. Dezavantajlari asagidaki

gibi siralanabilir;
e Hava durumuna gore verimlilik oran1 degismektedir.
e Kis aylarinda, yaz aylarina gore daha diistik enerji iiretimi olmaktadir.
e Giines enerjisini depolamasi yiiksek maliyetlidir
e Panel kurulumlari i¢in genis alanlara ihtiyag vardir.

¢ Giines panelleri glindiiz tiretim yapmaktadir

e Sebeke baglantisinin olmadig1 zamanlarda depolama ihtiyacini ortaya ¢ikarmaktadir (Sayin ve

Kog, 2011).

2.14. Giines Enerjisi Sistemleri Elektrik Uretim Elemanlari

Fotovoltaik (Pv) hiicreler ile (Sekil 1), giinesten gelen 1sinlar1 dogrudan elektrik enerjisine

doniistlirebilen sistemlerdir. Sabit mekanik olmayan sistemler bakimlar1 kolay ve uzun 6miirlii olan

elektronik yapilardir (Oztiirk,2019)

Dz Paraiel badh modaler
Modid
Sen hocreler

Dizi: Sen bagh modubar S Soes Bhee
we O : ﬁ . ﬁ ﬁ
T Dhdd  # Sl  (be IS g

Sekil 1. PV hiicre, modiil ve dizi tasarimlari

Kaynak: (Oztiirk,2019).

Fotovoltaik enerji sistemlerini olusturan ;fotovoltaik hiicre, panel, inverter, sistemin elektriksel
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ekipmanlari, kablolar1 ,elektriksel baglanti elemanlari, Sl¢lim sayact ve izleme programlarindan
olusmaktadir. Sistemde kullanilacak olan her ekipman kendi aralarinda uyumlu bir sekilde segilerek
sistemin verimliligi, giivenligini ve kullanim Omriinii direkt etkileyebilmektedir. Her bir sistemi

olusturan ekipmanlarin tercihleri son derece dnemlidir (Ozgiin, 2018).

2.14.1. Pv Giines Panelleri

Fotovoltaik (PV) giines panelleri giines enerji santrallerinde yatirimin maliyetinde en énemli
kism1 olusturmaktadir. Genel olarak giines enerji santralinin % 60 ile % 80 arasindaki maliyeti
olusturmaktadir. PV paneller, ¢ok ¢esitlenmis olsa da icerdigi yapisi ile kristal yap1 ve kullanilan
malzemelere gore degiskenlikler gostermektedir. Panellerin ana hammaddesi silisyum igermektedir.
PV giines panelleri ¢alisma prensibinde ise yar1 iletken madde 1s1n1mi1 almasi ve sonrasinda giinesten
almig oldugu enerjiyi iletken maddeler ile arasinda yer alan elektron akisini saglamaktadir. Yaygin
olarak kullanilan giines panelleri ise ; monokristal, polikristal, thinfilm gibi birgok ¢esidi

bulunmaktadir (Kantaroglu, 2010; https://www.mmo.org.tr ).

PV giines paneli ve diger yan ekipmanlarin lider iireticisi konumunda olan diinyanin en biiyiik
kurulum pazari olan Cin, diinya ¢apinda PV istihdaminin da yaklasik %63 {inii veya 2,7 milyon kisiyi
olusturmaktadir (Irena,2022).

Sekil 2. Giines paneli goriintiisii

Kaynak : https://www..tureco.com.tr

2.14.2. Sarj Regiilatorleri

Sarj regiilatoriiniin en 6nemli gorevi sistemde yer alan akiileri sarj etmek ve akiileri yiiksek
desarjdan korumaya calismaktir. Asir1 sarj olmasi ile elektrolit kaynar ve akiide hasarlara neden

olabilir. Asir1 sarj edilmesi de zamanla akiiye zarar verebilir. Sarj regiilatoriiniin ¢ok hassastir.
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Fotovoltaik sistemini galistirmak ig¢in ¢ok Onemlidir. Sarj regiilatoriiniin bozulmasi durumunda

akiilerinde degisimini gerekebilir (Bas,2016).

[ SOUAR CHARGE CONTROLLERT ]

El B

Sekil 3. Solar Sarj Regiilatorii

2.14.3. Giines Akiileri

Giines akiileri tiim ekipmanlar ile baglant1 kurarak elektrik hattindan bagimsiz olarak tiretilen
enerjiyi depo ederek sonradan kullanilmasini olanak saglamaktadir. Akiilerin siklikla bakim yapilmasi
gerektirir. Akiilerin bakimlar1 ge¢ yapilmasi ve yapilmamasi gibi durumlarda ise akiiniin Omrii
kisalmakta ve sistemde aksakliklar yaratabilir. PV sistemlerinde genellikle kursun oksit kuru akiiler
tercih edilmektedir. Islak akiilerin maliyeti diisiiktiir fakat bakim gereksinimi oldukga fazladir. Jel tipi
akiilerde ise yiiklenme yavas olacagindan dolay1 verim diisiiktiir. Uzun zamanh kullanilacak akiiler
PV sistemler i¢in daha avantaj yaramaktadir. Uzun omiirlii akiilerde ise kursun plakalar daha kalin
kullanilmaktadir. Buna karsin ylizeyleri daha kiigliktiir. Bu da sistemin yiiksek akim iiretmesini
engellemektedir. Akiiler % 80 verimlilikle yiikkleme ve bosalma yapabilecek durumdadir. Akiiniin
yliklemesi ve bosalma hizlar1 ¢ekilen veya gonderilen enerji akim miktarina ve ¢evrenin sicakligina
gore degisiklikler gostermektedir. Soguk havalarda ise akiideki kimyasal reaksiyonlarin hizlarinda
diisiis goziikmektedir. Sicak havalarda ise bunun tam aksine reaksiyon hizinda artis

gbzlemlenmektedir (Kantaroglu,2010).

Giines santrallerinde kullanilan jel akii goriintiisii sekilde 4’te paylagilmistir.
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Sekil 4. Jel Giines Akiisii

2.14.4. DC-AC Kablolar

DC kablolar panellerin birbirine olan baglantilarin1 saglamaktadir. Santrallerin kullanim
stireleri 25 yil gibi bir siireyi kapsadig1 géz dikkatte alinarak, kablolarin dayanikli bir sekilde olmasi
cok onemlidir. Sicaklik ve yiiksek 1sinimdan az etkilenmesi i¢in kablolar panellerin alt kisimlarindan
gotiiriilmektedir. AC kablolar ise DC kablolara kiyasla ¢ap olarak daha biiyiik oldugundan, yer altindan
montaj1 saglanmaktadir (Bayrake1 vd. 2019). DC kablo goriintiisii asagida paylasiimistir.

Sekil 5. Dc kablo

2.14.5. Konstriiksiyon

Giines enerji santrallerinde konstriiksiyon agirlikli olarak ¢elik ve aliiminyum malzemeler
kullanilmaktadir. Kullanilan ¢elik malzeme daldirma havuzlarindan galvanizleme yapilarak asinma
yipranmaya kars1 6nlem alinmaktadir. Celik olan giines paneli tasiyici sistemlerinin gri renklerini

galvanizden almaktadir. Panel montajinin yapildig1 konstriiksiyon goriintiisii sekil 6’da paylasilmistir.
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Sekil 6. Konstriiksiyon
2.14.6. Inverterler

Inverterler, sistemde giic gevirici olarak gelen dogru akimi (DC), alternatif akima (AC) ¢evirmeye
yarayan elektriksel gii¢ ¢eviricilere verilen isimdir. Inverter ile kullanacaginiz veya sebeke vereceginiz
elektrik enerjisinin gerilimi, frekansi, kalitesi istenen seviyeye getirilmekte ve panellerin maksimum
verime ulagsmasini saglamaktadir. Giines paneline gelen DC olarak liretilen elektrik enerjisinin AC

enerjiye doniistiiriilmesini saglayan sistem elemanidir (Oztiirk , 2020)

Invertdr goriintiisii sekil 7°de paylasiimustir.

Sekil 7. Inverter gorseli

2.15. Tiirkiye’de Giines Enerjisi Yatirimlari

Kiiresellesme, sanayilesme ve teknolojik gelismeler ile artan ekonomik faaliyetle, hizli niifus
artigl, kentlesme enerji ihtiyaci talebini siirekli artirmaktadir. Enerji ihtiyacinin fosil yakitlardan
karsilanmast ve bu kaynaklarin gelecekte tiikenecek olmasi ve gevreye verdigi tahribattan dolayi
diinyada temiz ve yenilenebilir enerji kaynaklarina yonelim giin gegtik¢e artmaktadir. Yenilenebilir

enerji kaynaklarindan giines enerjisi, yesil, temiz ve ucuz olmasi nedeni ile en iyi alternatif enerji
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kaynaklarindan biridir (Kaynar, 2020). Diinyaya ulasan giines enerjisinde 1s1ya doniistiirme ve elektrik
enerjisi Uiretimi olarak degerlendirilmektedir. Fotovoltaik hiicreler (PV hiicreler) araciligi ile ¢evreye

zarar vermeden, giines enerjisini dogrudan elektrik enerjisine ¢evrilmektedir (Torunoglu Gedik, 2015).

Son yillarda giines enerjisi teknolojilerinde gergeklesen yiiksek maliyet diisiisleri, yenilenebilir
enerji tiirlerine iliskin yiiksek maliyetli yatirimlar ifadelerini ortadan kaldirmistir (Ozcan,2013).
Panellerin verimlilik oranlarinin artmasi ve kapasitelerinin teknolojik gelismeler ile siirekli yiikselmesi
ile daha diisiik maliyetler ile yiiksek kapasiteli yatirimlar yapilabilir. Ozellikle mo yenilenebilir enerji
kaynaklarindan, riizgar ve giines enerjisinden elektrik enerjisi elde edilerek kullanilarak gelismis
iilkelerde yayginlasarak uygulamaya ge¢mistir. Tiirkiye glines enerjisi bakimindan oldukga yiiksek
potansiyele sahiptir (Altag, 1998:7). Enerji piyasasi ¢evreyi koruma ve teknolojik yenilikler dikkate
almaktadir. Tiirkiye’de ¢evre kirliliginin azaltilmasi, enerjide disa bagimliliginin azaltilmasi ile artan
enerji ihtiyacini karsilamak i¢in yenilenebilir enerji kaynaklarina yonelik yatirimlarini giin gectikge
artirmaktadir. Tiirkiye’de giines enerjisi yatirimlarina yonelik ilk tesvik 2005 yilinda hazirlanmistir.
2005 yilinda 5346 Sayili kanun ile ¢ikarilan kanun “Yenilenebilir Enerji Kaynaklarinin Elektrik
Enerjisi Uretimi Amach Kullanimina Iliskin Kanun” (YEK),

6446 Sayili Elektrik Piyasas1 Kanunu (EPK) ve 5627 sayili Enerji Verimliligi Kanunu
Elektrik Piyasasi Lisans Yonetmeligi (LY),
Lisanssiz Elektrik Uretimi Y&6netmeligi (LUY),

Yenilenebilir Enerji Kaynaklarindan Elektrik Enerjisi Ureten Tesislerde Kullanilan Aksamin

Yurt Iginde Imalati Hakkinda Y6netmelikler ile giines enerjisi de dahil olmak iizere yenilenebilir enerji
ile ilgili mevzuatlar diizenlenmistir (Cebeci, 2017). Son olarak 17 Ocak 2023 tarihli Resmi Gazetede

Giines Enerjisine Dayali Elektrik Uretimi Bagvurulariin Teknik Degerlendirmesi Hakkinda

Y onetmelikte Degisiklik” yapilmasina dair yonetmelik yaymlanmustir.

Tiirkiye cografi konumu nedeniyle gilines enerjisi yoniinden Onemli bir potansiyeli
bulunmaktadir. Giines enerjisi potansiyeli atlasina (GEPA) verilerine gore, ortalama yillik giineslenme
siiresi 2.741 saat olup, ortalama yillik toplam 1stmm miktar1 ise 1.527,46 kWh/m? olarak
hesaplanmistir. GEPA’ da yer alan genel potansiyeli ve aylik ortalama radyasyon dagilimi asagida yer
almaktadir (ETKB,2022).
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+ Sekil 8. Tirkiye Giines Atlas (GEPA)
Kaynak: (https://enerji.gov.tr/ eigm-yenilenebilir-enerji-kaynaklar-gunes)

Sekil 8’de yer alan Tiirkiye haritasinda gliney bolgelerin kuzey bdlgelere gore giineslenme siiresi daha
uzun ve potansiyeli yiiksektir. Bu yiizden giines enerjisi santrallerinin kurulumu bakimindan daha
verimli, yatirim ve maliyetlerin amortisman siireleri giines 1s1n1m1 az olan diger bolgelere gére daha
kisa vadede geri doniis saglayacaktir (Doganay, 2021). Tiirkiye’ nin aylik ortalama radyasyon degerini
gosteren grafik tablo 9’da paylagilmistir.

6,57

Ayhk Ortalama Radyasyon Degeri (kWh/m?2)

OCAK
SUBAT
MART
NiSAN
MAYIS
HAZIRAN
TEMMUZ
AGUSTOS
EYLOL
EKIM
KASIM
ARALIK

Tablo 9. Tirkiye’ nin aylik radyasyon degeri
Kaynak: (https://enerji.gov.tr/ eigm-yenilenebilir-enerji-kaynaklar-gunes)

Tiirkiye’de Haziran 2022 sonu itibariyle giines enerjisine dayali elektrik iireten santrallerin

kurulu giicii 8,479 MW ulagmustir. Toplam da ise kurulu gii¢ igerisindeki pay1 ise %8,35 olup, yillara
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gore kurulu gii¢ degisimi

paylasilmistir. (ETKB,2022).
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Tablo 10 : Turkiye’nin yillara giines enerji santrallerinin kurulu giicii.

Kaynakga: (https://enerji.gov.tr/ eigm-yenilenebilir-enerji-kaynaklar-gunes)
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tablo 10 ve tablo

11°de

Tablo 11. Turkiye’nin elektrik iretiminde toplam kurulu gii¢ ierisinde giines enerji santrallerinin orani

Kaynak: (https://enerji.gov.tr/ eigm-yenilenebilir-enerji-kaynaklar-gunes)

Diinyada ise yenilenebilir enerji kaynaklarinin elektrik iiretimi kapasitesi incelendiginde,

glines enerjisine yapilan yatirimlar her gecen giin daha fazla 6ne ¢iktig1 gézlenmektedir. Diinyada son
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20 yilda, giines enerjisi kurulu giiciiniin yillik %33,2 biiylime oraninda artis gostererek 2020 y1l sonu
itibariyle 710 GW kurulu giice ¢gikmistir. Siirdiiriilebilirlik i¢in ise glines enerjisinin kurulu giicii 2050
yilinda 9 TW’nin iizerine ¢ikmas1 6ngoriilmektedir (Pwc,2021). Tiirkiye’de glines enerjisi yatirimlari
cat1 tipi ve arazi tipi enerji santralleri olarak yapildig1 gézlenmektedir. Tiirkiye’de giines enerji
sistemleri maliyetleri yliksek olmasi nedeni ile 6zkaynaklari diisilk veya kaynaklarimi kullanmak
istemeyen kisi ve tilizel kuruluglar finansman arayisina girmektedir. Bu agidan yatirimlarin

artirllmasinda finansman modellerinin 6nemi giin gegtikge artmaktadir.

2.16. Giines Enerjisi Santralleri Finansman Modelleri

Tiirkiye ve diinyada yenilenebilir enerji kaynaklarina ilgi oldukga yiiksektir. Tiirkiye gilines
enerji potansiyeli yoniinden olduk¢a zengindir. Enerji ve Tabii Kaynaklar1 Bakanligi, GEPA haritasina
gore, Tiirkiye’nin giinliik ortalama giineslenme siiresi 7,2 saat ve yillik toplam giineslenme siiresi 2.640
saat olarak hesaplanmistir. Tiirkiye’de giines enerji sistemleri maliyetleri yiiksek olmasi nedeni ile
Ozkaynaklar1 diisik veya kaynaklarini kullanmak istemeyen kisi ve tiizel kuruluslar finansman
arayisina girmektedir. Tirkiye’de bulunan finans kuruluslart son yillarda yenilenebilir enerji
kaynaklar1 i¢cin 6zel fonlar sunmaktadir.  Tiirkiye’de gilines enerji yatirimlari i¢in finansman
modellerine bakildiginda, uluslararast kuruluslar, bankalar, ulusal kaynakli ticari kredi veren
kuruluslar, finansal kiralama sirketleri ve bankalardan karsilanmaktadir (Giinder,2016).

Giines enerji santralleri i¢in 6z sermaye kullanan yatirimci firmalar ve 6z sermaye karsilik
anahtar teslimi seklinde enerji santrali kurulumlarini miihendislik firmalarina yaptirmaktadirlar
(Giinder,2016).  Gelismekte olan iilkelerde yenilenebilir enerji kaynaklarinda kullanilan teknoloji,
yazilimsal, ekipmanlarin ithal edilme zorunlulugu, yetismis insan eksikligi ve en onemli finans
sorunlar1 yaganmaktadir. Bu nedenlerle yeni modeller ve yerli teknoloji, malzeme ve ekipmanlarin,
verimliligin arttirilmas1 yonelik teknolojik caligmalar olumsuzluklar1 en aza indirecek projelerin
yapilmas1 6nem arz etmektedir. Yeni calismalarin yapilabilmesi i¢in deneyimli insan kaynaginin
artirilmas1 amaciyla politik ve finansal destekli birlikte yatirimlarin yayginlagtirilmasi gerekmektedir

(Ulusoy,2019)

2.16.1. Oz Sermaye Finansmam
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Oz sermaye finansman1 yatirimer sirketin GES projesi igin tiim harcamalar1 6z sermayeleri ile
yapmasi1 yontemidir. Bu finansman seklinde yatirnmci dig bor¢lanmaya gitmez EPC firmasi ile
sozlesme yapar tiim alimlar1 kendi 6z kaynaklari ile saglamaktadir. Oz kaynak finansmani basit bir

aligveris yontemidir. Sekil 9 modele ait gorsel paylasilmistir.

Nakit 6deme >
< Sistem Kurulumu

Sekil 9. Ozkaynak Finansman Modeli

2.16.2. Banka Finansmani

Bu finansman modelinde belirli tutarlarda alim giicii olan yatirimei bankalar aracilig ile belirli siire ve
belirli bir faiz orami ile geri 6denme sartiyla ger¢ek ve tiizel kisilere kullandirilan kredilerdir.
Tiirkiye’de faaliyet gosteren birgok banka yenilenebilir enerji kaynaklari i¢in kendi sartlart igerisinde
kullandirimlar yapmaktadirlar. Tiirkiye’de lisanssiz elektrik iiretimi 2013 yilindan itibaren Oniiniin
acilmasi ile bircok proje hayatta gecirilmistir.

Tiirkiye’de GES yatirimlar1 proje finansmani olarak gerceklestirilmektedir. Kredi, yatirimi
yapmak isteyen kisi tarafindan bankaya basvurusu lizerine EPC firmalarina 6demeler hak edis usulii
ile aktarilmaktadir. Kullanilacak kredinin yiikiimliiliikleri yatirimei firmada kalmaktadir. Krediyi geri
odemekle yiikiimlii olan yatirimer firmadir. EPC sirketleri ve yatirimer firma igin kredi verilmesi uygun
goriilmesi durumunda bankalar ¢ok tercih edilmektedir (Giinder ,2016).

GES i¢in banka finansman modeli i¢in sekil 10°da gorsel paylagilmistir.

Bank :: >
anka Nakit 6deme

Sekil 10. Banka Finansman Modeli

2.16.3. Hibe Finansman Modeli
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Yenilenebilir enerji kaynaklarinda hibe programi firmalarin yatirimin bir kismmi hibe
programina dahil ederek kullanmis olduklar1 karsiliksiz kaynaklardir. GES projelerine yonelik
gelistirilen hibe programlari, iilkemizde diger lilkeler kadar yaygin ve etkin olarak kullanilmaktadir.
Tiirkiye’de yerel bolgelerdeki kalkinma ajanslari ve TKDK nin destek verdigi projeler olsa da talebi
karsilamamaktadir. GES yatirimcilarina agik, yabanci iilkeler kaynakli bir hibe programi aktif
degildir. Tiirkiye’de kirsal kalkinma destekli kuruluslar Avrupa Birligi Katilim Oncesi Yardim Araci
(IPARD) destegi ile %50’ye kadar hibe vermektedir. Bolgesel kalkinma ajanslar1t GES projeleri igin
hibeler vermeye baslamislardir (Giinder,2016).

2.16.4. EPC Firmasi Finansmani

Bu yatirim modelinde santrallerin kurumlarini yapmakta olan EPC firmasinin yatirimei firmay1
desteklemek amacli finansmani kendisi lizerinden saglama yontemidir. Yatirimer ve EPC sirketi ile
anlagma sonrasinda EPC sirketi yatirimi1 igeren tiim maliyetleri ile beraber bankaya basvurmaktadir.
Kredi kosullarina EPC firmasi tarafindan karsilanmaktadir. Kredi kullandirimlari EPC firmasina
yapilmaktadir (Giinder,2016).

—

Sekil 11. EPC Finansman Modeli

Bu finansman modelinde EPC kurulumlar1 saglamasi ve tesisi devreye almasi ile finans sirketi

ile siirecleri tamamlamis olmaktadir.

2.16.5. Finansal Kiralama (Leasing)

Finansal kiralama (leasing); yatirim malinin, miilkiyeti haklarmin finansal kiralama sirketinde
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kalmak suretiyle, dnceden belirlenen kira bedeli karsiliginda, kullanim hakkinin kiraciya verilmesini
saglayan bir finansman yontemidir. Finansal kiralama islemlerinde yatirimci firma ile EPC firmasi
aralarinda anlasip s6zlesmelerini imzalamalar1 sonrasina finansal kiralama sirketine bagvuru yapilir.
Finansal kiralama sirketi ile anlasilan sartlarda leasing sirketi kiralayan, yatirimer firma kiraci olarak
tanimlanir. Tiim alim islemlerinde faturalar leasing sirketi adina diizenlenmektedir.

GES yatinnmlarinda leasing sirketleri iizerinden finansmanin saglanmasi finansal kiralama
sOzlesmesi imzalandiktan sonra satin alma siireglerinin baslamasi ile devam etmektedir. Sistem
icerisinde yer alan panel, invertor, konstriiksiyon, kablolama vb. Sistemi olusturan ekipmanlar leasing
sirketi tarafindan satin alinip kiraciya teslimati yapilmaktadir. Sozlesme siiresince kiract kira
odemelerini leasing sirketine yaparak ddemelerini tamamlamaktadir. Odemeleri bitmesi sonrasinda
s0zlesme imzalama asamasinda anlasilan devir opsiyon bedelinin yatirilmasi sonrasi sistemde yer alan
iirlinlerin satis1 kiraciya yapilmaktadir. Finansal kiralama islemlerinde ilk alim faturalari leasing sirketi
iizerine diizenlenmesi nedeni ile banka kredisinden farkli olarak miilkiyet hakki dolayisi ile leasing
sirketine teminat yaratmaktadir. Finansal kiralama araciligi ile Tiirkiye’de yenilenebilir enerji
kaynaklarinin yillar igerisinde finansmanin arttigt FKB sektor rakamlarindan gozlemlenmistir. Artan
bu egilim yillar i¢inde de artacagi kuskusuzdur. Siirdiiriilebilirlik, 6zellikle finans sektoriindeki birgok
kurulus i¢in ¢ok 6nem verilen bir konudur. Finansal kiralama sektoriiniin de son yillarda ¢ok 6nem
verdigi alanlarda yenilenebilir enerji finansmaninin geldigi gézlemlenmektedir. Yenilenebilir enerji de
enerji ve kaynaklarinin verimli olarak kullanilmasina 6nem veren sektor miisterileri portfoylerinde
glines enerji santralleri pay1 gittikge artmaktadir.

Leasing sektoriiniin hacim olarak biiyiik bir kismin1 olugturan sat geri kiralama, tekstil, is ve ingaat
makinalar1 yerini 6niimiizdeki 2-3 yil i¢inde yesil enerji finansmanina birakma olasilig1 ytiksektir.
Yenilenebilir enerji kaynaklarinin artacagi riizgar ve gilines enerjisine ek olarak ise biyokiitle, biyogaz,
biyometan ve enerji depolama yatirimlarinin da giderek arttigi goriilebilir.

Tiirkiye’de 2021 yilinda %18,6 islem hacmi ile sektorii lideri olan Yapi kredi leasing, mevcuttaki
yenilenebilir enerji portfoyiinii 563 Megawatt’a ulastigini, bunun ise yaklasik 400 MW kisminin giines
enerji santrallerinin oldugu belirtilmistir (Ekonomist, 2022).
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3. UCUNCU BOLUM

3. LITERATUR TARAMASI

Calismanin bu bdliimiinde yenilenebilir enerji ve finansman modelleri ile ilgili ¢aligmalara yer
verildikten sonra finansal kiralama ile yapilan ¢alismalara yer verilmektedir. Yapilan ¢aligmalarda
yenilenebilir enerji yatirimlarinda Tiirkiye’de finansman yontemlerinin yeterince ¢esitlenmedigini ve
bu yatirnmlarin artmasi i¢in desteklerin artirilmasi gerektigi belirtilmistir. Yenilenebilir enerji
yatinmlarinda da son yillarda finansal kiralama yonteminin daha ¢ok basvuruldugu ortaya
konulmustur.

Yenilenebilir Enerji ve Finansman Modelleri ile Ilgili Calismalar

Shihve Chou (2011) yilinda yapmis oldugu ¢alismada giines enerji sistemlerinin umut verici
yenilenebilir enerji kaynaklarindan biri oldugunu belirtmistir. Bu sistemlerin yiiksek maliyetleri nedeni
ile belirsiz faktorler karsisinda birtakim engeller ile karsilasabilecegini belirtmiglerdir. Bu tiir {iriin
hizmetlerin satin almak yerine kiralama yapilmasi yatirimcilarin endiselerini azaltmak icin bir secenek
olabilecegini bildirmislerdir.

Varlik ve Yilmaz (2017), Tiirkiye’de yenilenebilir enerji sektdriiniin sorunlarini incelemis ve
banka yoneticileri miilakat yontemi ile finansman modelleri, tesvikler ve mevzuatlar hakkinda bilgi
edinilmigtir. Calismada elde edilen sonuglara gore alim tarifelerinin yetersizligi, mevcut sebeke
baglantilarinin uygun olmayisi, yatirnmcilarin siirdiiriilebilir finansman saglama sorunlar1 oldugu
belirtilmistir.

Taktak (2018), Usak ilinin 1950 kW giiclinde lisanssiz GES santrali kurulmasi {izerine 6rnek bir
fizibilite ¢alismasi hazirlamistir. Calismada kurulacak ekonomik 6mrii 25 yil olan yatirimlarin yaklasik
olarak 10 yil igerisinde kendini amorti etmesi ve tesisin 15 yil igerisinde kar elde edilecegi
ongoriilmektedir.

Ulusoy (2019) yili ¢alismasinda Almanya’daki ve Tiirkiye’deki giines enerji sistemlerinde
gelismeleri ve finansal mekanizmalar1 incelenmistir. Calismada Tirkiye’de yenilenebilir elektrik
enerjisi tiretiminde kullanilan malzemelerin, teknoloji ve yazilim ekipmanlarinin ithal etme sorunu,
kalifiyeli yetismis insan kapasitesi eksikligi ve finansman sorununa deginilmis ve bu dogrultuda yerli
teknolojilerin gelistirilmesi, yurt ici tasarrufa dayali finansman modellerinin gelistirilmesi yoniinde
onerilerde bulunulmustur. Ayrica cati sistemlerinin gelistirilmesi i¢in bina projelerine enerji

verimliligi ve cat1 sistem projelerinin entegre edilmesi 6nerilmistir.
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Kanat (2019), Tirkiye’de giines enerjisi yatirimlarinin daha fazla {ilke ekonomisine
kazandirilmasi i¢in yeni enerji politikalari ile siireclerin desteklenmesine ihtiyag oldugunu ve bu alanda
yapilacak yatirimlarin siirekliligini saglanmasi ve diinyada yapilan yatirimlarin yakindan takip
edilmesi gerektigini paylasmistir. Maliyetlerdeki azalisa paralel olarak yatirimlarin artisini saglayacak
ve onlar tesvik edecek yasal diizenlemelerin devam ettirilmesi gerektigi one siiriilmiistiir. Tiirkiye’de
cok kisa zamanda 5.000 MW kapasitelere ulasan lilkemizin giines enerjisi kurulu giicliniin rahatlikla
zamanla 10-20-30 Bin MW kapasitelere ulasabilecegi potansiyele sahip oldugu belirtilmistir.

Sevim ve Karaman (2019), c¢alismalarinda Tiirkiye’de yenilenebilir enerji sektoriindeki
gelismeler, yenilenebilir enerji yatirim ve finansman hakkinda inceledikleri ¢caligmalarinda Tiirkiye’de
proje finansmanlarinin en ¢ok bankalar tarafindan finanse edildigini ve baka diginda finansal kiralama
sirketleri tarafindan finanse edildigi belirtilmistir. Ozellikle riizgar enerjisinde finansal kiralamadan
daha fazla yararlanildig tespit edilmistir.

Akdag ve Gozen (2019), yenilenebilir enerji projelerinde se¢ilmis tlilkelerde kamu tarafindan
saglanan tesvik ve uygulanan destek mekanizmalarini incelemistir. Almanya, Cin, Amerika Birlesik
Devletleri (Kaliforniya ve New York eyaletleri), Slovakya, Isveg, Irlanda, Fransa, Avustralya,
Japonya, Fas ve Tiirkiye ‘nin yatirim ve finansman modellerinin incelendigi ¢alismada her tilkede
farkli modellerin uygulandigini ancak sabit fiyat garantisinin en ¢ok tercih edilen model oldugu ortaya
konulmustur. Almanya, Cin, ABD (Kaliforniya eyaletinde), Slovakya, Irlanda, Fransa, Japonya ve
Tirkiye’de sabit fiyat garantisi modelinin uygulandigin1 ve Almanya’nin bununla birlikte prim
garantisi, Fransa’da da ihale yonteminin uygulandig1 belirtilmistir. Yesil sertifika uygulamalarinda
Cin, Isvigre ve Avusturalya’da uygulanmaktadir. Fas igin ise belirli bir diizenleyici yatirim ve
finansman modelinin olmadig: tespit edilmistir.

Bir diger calismalarinda Akdag ve Gozen (2020), yenilenebilir enerji yatirimlarinda finansman
yontemlerini incelemislerdir. Yenilenebilir enerji yatirimlarinda sabit fiyat garantisi, prim fiyat
garantisi ve yesil sertifika modelleri, paya dayali kitle fonlamas1 ve yesil tahvil uygulamalarinin
avantajlarindan ve dezavantajlarindan bahsedilmistir ve sabit fiyat garantisi, prim fiyat garantisi ve
yesil sertifika modellerinin diger modeller ile uygulanabilme 6zelliginden bahsedilmistir.

Altunkaya ve Ozcan (2020), yenilenebilir enerji kaynaklarmda kullanilan finansal modelleri
incelemislerdir. Caligmada son yillarda yatirimlarin finansmaninda en ¢ok yesil tahvil, kitle fonlamas1
mekanizmalarinin arttigin1 ve bu sekilde finansman olanaklarinin ¢esitlendigini ortaya koymuslardir.
Calismada oneri olarak da yesil kredilerin kullanilmasin vergi tesviklerini, kitle fonlamasinin artmasi
icin de bu alan 6zgii kitle fonlamasi platformlarinin kurulmasi belirtilmis ve Tiirkiye’de bu finansman
modellerinin heniiz yeterince gelismedigi de belirtilmistir.

Yalili (2021) calismasinda Van Ili Edremit ilgesinde lisansl ve sebekeye bagli 1 MW giiciindeki
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fotovoltaik GES yatirimin uygulanabilirligini incelemistir. Yatirimin 6zsermaye ve kredi kullanilmasi
durumunda yatirimin 6zsermaye ile yapilmasi durumunda yapilabilir oldugu sonucuna ulasilmistir.

Yazicioglu ve Toke (2022) caligmalarinda yenilenebilir enerji yatirim kaynaklarmin
saglanmasinda ve kaynak verimliligi yatirnmlarina fon saglanmasinda yesil tahvillerin 6zelliklerinden
ve kullanim alanlarindan bahsedilmistir. Yesil tahvil kullaniminin giin gectikce arttigini ancak islami
bankacilig tercih edenler i¢in yesil sukut alternatif olarak kullanilabilecegi belirtilmistir.

Akkaynak (2022), yenilenebilir enerjide finansman modellerini inceledigi ¢alismasinda finansman
olarak en c¢ok sabit fiyat uygulamasi, kota ihale yontemi ve yesil sertifikalarin kullanildigini
belirtmistir. Son yillarda yenilenebilir enerji yatirimlarmin artmasi icin devlet desteklerinin arttigini,
ozel sektor tarafindan da bankalar basta olmak {izere finansman kurumlari, sigorta sirketleri, emeklilik
fonlari, risk sermaye sirketleri tarafindan da kaynak yaratildigi belirtilmistir.  Tiirkiye’de bu
yatirimlarin finansmanin en ¢ok bankacilik sektoriinden yararlandig: belirtilmistir.

Ozcan ve Durmusoglu (2022), calismalarinda yenilenebilir enerji yatirrm finansmaninda yesil
tahvilleri incelemislerdir. Calismada Tiirkiye i¢in yesil tahvil ihraglarinin yeterli olmadig1 ve tahvil
kullaniminin artirilmast i¢in diizenlemelerin artirilmasi Onerilmistir.  Yesil tahvil ihrac1 yapan
kuruslara saglanan vergi avantajlart ile yatirnmci sayisinin artacagi bu sayede yenilenebilir enerji

yatirimlar1 finansmaninda destekleyici bir mekanizmanin olusacagi vurgulanmistir.

Finansal Kiralama ile Tlgili Calismalar

Akcadag (1991) calismasinda 1950’11 yillarda gelisen ve gelismekte olan iilkelerde uygulanmaya
baslayan finansal kiralamanin avantajlar1 ve dezavantajlarindan bahsetmistir. Tiirkiye’de de 1985
yilindan yiiriirliige giren kanunla finansal kiralama islemlerinin basladig1 ancak bu islemlerin diisiik
diizeyde gergeklestigi belirtilmistir. Kiralama islemlerinin diisiik diizeyde gerceklesmesinin nedeni
olarak da orta ve uzan vadeli kaynaklarin yetersiz olmast nedeni ile uzun vadeli yatirimlarin kisa
vadelim kaynaklarla finanse edilmesi, riskli finansal yapilardan ve para piyasasindaki degisikliklerden
dolay1 oldugu ortaya konulmustur.

Krishnan & Moyer (1994), finansal kiralama teorisi; finansal kiralamalar1 teminatli borcun
ikamesi olarak gordiigiinii ve yapilan ¢alismalarda kiralama oranlar ile bor¢ oranlart arasinda yiiksek
pozitif korelasyon oldugunu saptamistir. Leasing'in bor¢lanmaya gore daha diislik iflas maliyetleri
icerdigi gozlemlenmistir. Genel olarak ise iflas potansiyeli arttik¢a kiralama finansmaninin giderek
daha cazip bir finansman se¢enegi haline geldigini agiklanmistir.

Oztiirk ve Bal (2007), Tiirkiye’de IMKB hisse senetleri piyasasinda islem goren sirketlerde
finansal kiralamanin kullanim diizeyini ve bu sirketlerin bilangosunda kullanilan yabanci kaynak

yapilar1 incelenmistir. Caligmada Tiirkiye’de finansal kiralama islem hacminin ¢ok diisiik oldugunu ve
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finansal kiralama islemlerinin biiyiik bir oranda makine ve techizat kiralamasindan olustugu
belirtilmistir. incelenen sirketlerde imalat sektoriinde faaliyet gosteren 157 sirketten %38'inin, hizmet
sektoriinde faaliyet gosteren 28 sirketten ise %29'unun finansal kiralamadan yararlandigi ve bunun da

en ¢ok ulastirma sektoriinde tespit edilmistir.

Sit ve Sit (2013), ¢alismalarinda finansal islemler sektorii Tiirkiye acisindan gelisen ekonomi ve
sektorel gelismelerini devam ettirdigini Tirkiye’de finansal kiralama sektoriiniin yillar itibari ile
gelistigini ve 2008- 2012 doneminin incelendigi ¢alismada 2008 Krizinin etkisi ile finansal kiralama
islemlerinde KDV avantajinin olmamasi nedeni ile finansal kiralama sektoriinde biiyliimenin azaldigini
belirtmislerdir.

Oztas ve Burak (2014), Tiirkiye’de finansal kiralama ve faaliyet kiralamasmin gelisimini
incelemiglerdir. Tirkiye’de finansal kiralama ile ilgili adimlarin 2012 yilindan itibaren ciddi adimlarin
atildigini ve faaliyet kiralamasinin finansal kiralamaya gore daha avantajli oldugu belirtilmistir.

Cetiner ve Tase1 (2017), KOBI’lerin finansman ihtiyacinda banka kredileri, leasing ve factoring
yontemlerini incelmislerdir. Calismada leasing ve faktéring yontemlerinin birbirine benzedigini ve
banka kredilerine gore KOBI’ler i¢in teminat agisindan, geri ddeme ve tahsilat islemleri agisindan daha
avantajli oldugu belirtilmistir. 2010- 2016 donemlerinin incelendigi ¢aligmada leasing iglem hacminin
banka kredilerine gore daha yiiksek olmasina ragmen en ¢ok tercih edilen finansman yonteminin banka
kredileri oldugu ortaya konulmustur. islem hacmi ile tercih edilme arasinda bir dogrudan iliski tespit
edilememistir.

Girol (2018), Tiirkiye’de 2014-2015-2016 yillarinda finansal kiralama, faktoring ve finansman
sektorlerinin performanslart TOPSIS yontemi ile karsilastirilmistir. Cok kriterli karar verme
yontemlerinden biri olan TOPSIS yontemi sonuglarina gore finansal kiralama ve faktdring sektoriiniin
2016 yilinda en yiiksek performansi gosterdigi her iki sektoriinde islem hacmine gore karlilik orant,
sirket basma karlilik oranlarinin yiliksek oldugu ortaya konulmustur. Finansman sektoriinde
performans oranlarimin farklilik gosterdigi miisteri sayisi artmasina ragmen karlilik oranlarinin
azaldig1 ortaya konulmustur.

Varis (2019), tarafindan yapilan galismada katilim bankaciligi araciligi ile yapilan finansal
kiralama iglemlerini incelemistir. Tiirkiye’de yasanan ekonomik krizlerden sonra, kriz ortamlarindan
daha az etkilenen faizsiz bor¢lanma araclarinin 6ne ¢iktigin1 ve  6ne ¢ikan bu yatirim araglarindan
finansal kiralama, yatirimlar1 yabanci kaynaklar ile yapan isletmelere uzun vadeli, vergi avantajli,

uygun maliyetli kaynaklar saglayabilecegi sonucuna ulagmistir.

Bu tez ¢calismasinda Gaziantep ilinde ¢atiya kurulmasi planlanan 655 kWp giiciinde giines enerji
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santralinin fizibilitesi ¢ikarilmistir. Yatirim kararinda leasing finansmani ile 6zkaynak finansmanl

modellerinin ekonomik agidan degerlendirilmesi amaglanmaktadir.
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4.GAZIANTEP iLi GONES ENERJISi SANTRALI FiZiBiLITE CALISMASI

4.1. Giines Enerji Santrali Fizibilite Calismasi

Giines enerjisi santrallerinde tiretimle ilgili olarak oncelikli yapilmasina ihtiya¢ duyulan en 6nemli
calismalardan biri de fizibilite galismalaridir. Yatirimer firma ve isi yiiklenici firmalar agisindan 6nem
arz eden fizibilite ¢alismas1 Tiirkiye’de giines 1smnimi yiiksek olan Gaziantep ili organize sanayi
bolgesinde 655 KWP giines enerji santrali i¢in yapilmaktadir. Yapilacak olan yatirimin projesinde
ilgili tesisin konusu ve amaci Gaziantep ilinde giines enerjisi kullanilarak ve fotovoltaik panelleri
yardimi ile giines 1sinlarindan elektrik iiretilmesi amaci ile enerji iiretimi yapan bir iiretim santrali
incelenmektedir. Bu yatirimin 6zkaynak finansmani ve leasing aracilii finansmani incelenmistir.
Yatirimin amortisman siireleri ve nakit akislar1 ¢ikartilarak incelenmistir. Oncelikle Gaziantep ili yillik

giines 151n1m degerleri ve Gaziantep ili uydu goriintiisii Sekil 12 ve Sekil 13°de verilmektedir.

Toplam Glirnes
Radyasy-omnu

FOWVW -yl

1400 — 1450
1450 — 1500
1500 — 1550
1550 — 1LG00
1600 — 1650
LG50 — 1700
AT — 1 TS0
ATS0 — 1800
ABOO — 000

SERITRAMIL

N

GAZIANTEP

Sekil 12. Gaziantep ili Yillik Giines Istnimi1 Degerleri
Kaynak: (https://enerji.gov.tr/ eigm-yenilenebilir-enerji-kaynaklar-gunes)
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Sekil 13. Gaziantep ili uydu goriintiisii

Tiirkiye’de Giineydogu Anadolu bdlgesi giines enerjisi potansiyeli bakimindan oldukca
yiiksektir. Gaziantep ili de gilineslenme siiresi ve giines radyasyon miktar1 bakimindan da Tiirkiye
ortalamasinin {izerinde yer almaktadir. Gaziantep ilinde GEPA haritasina gore ortalamasi 1.650
KWh/m? radyasyon degeri gostermektedir. Sekil 14 ‘de GEPA’dan alman Gaziantep ili giinliik

giineslenme siireleri ve radyasyon degerlerine yer verilmektedir.

CAZIANTEP Clohal Radyazyon Degerleri (KWh/m?2-gfin} CAZIANTEP Ciinezlenme Stireleri (Saat)
8.00 14.00

7.00 12.00
6.00 10.00
5.00
8.00
4.00
6.00
3.00

200 4.00

1.00 2.00

Q.00 0.00

EYLOL
EKina
KASIM
ARALIK
OCAK
SUBAT
MART
EvLOL
EKitA
KASIM
ARALIK

HAZIRAN

=
=
=
™
=<
T

AGUSTOS
AGUSTOS

Tablo 13. Gaziantep global radyasyon ve giineslenme degerleri (YGEM, 2022)

Gaziantep ilinin yillar itibari ile 1940- 2021 yillar1 arasinda ortalama sicaklik, ortalama

glineslenme siiresi, ortalama yagish giin sayis1 ve aylik toplam yagis miktar1 Sekil 15 ‘de verilmektedir.
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GAZIANTEP Ocak  Subat Mart ~ Nisan  Mayis Haziran Temmuz Agustos  Eyldl Ekim  Kasim  Aralik Yilhk

Olctim Periyodu ( 1940 - 2021)

Ortalama Sicaklik (°C) 3.1 45 8.2 134 188 242 280 278 234 187 99 50 153

Ortalama En Yiksek Sicaklik (°C) 7.5 95 139 197 255 312 352 353 34 243 163 97 216

Ortalama En Digik Sicaklik (°C) 0.6 02 30 7.3 120 171 211 21.0 163 10.1 45 11 94

Ortalama Giineslenme Siiresi (saat) 3.6 43 55 6.9 8.6 104 108 10.1 88 7.0 5.4 36 71

Ortalama Yagish Gin Sayisi 1231 946 969  B23 808 346 108 092 177 662 746 1185 809

g%'t'é‘lgﬁn@;mg‘-s Miktan 1033 823 728 526 308 84 63 54 70 38 617 981 5661
Olcim Periyodu ( 1940 - 2021)

En Yiiksek Sicaklik (°C) 9.0 243 28.1 34.0 7 40 44 428 4 4 27 25.2 44

En Dilsiik Sicaklik (°C) 475 56 1100 43 04 45 9.0 10.8 34 39

Sekil 15. Gaziantep ili genel istatistik verileri (MGM, 2021)

Sekilde 15 ‘te goriilecegi gibi 1940 ve 2021 yillar arasinda aylara gore sicaklik ortalama verileri
ozellikle yaz aylarinda yiikselmektedir. Alinan verilere gore en yiiksek sicaklik degeri 44.0°C, en
diisiik sicaklik degeri ise -17,5°C'dir. Yagislarin olmasi paneller veya santraller agisindan olumsuzluk
teskil etmemektedir. Yagis ile saha da yaz aylarinda tozlanma ve verim azalmalar dikkatte alindiginda

panellerin temizlenmesi masraflarini diistirebilmektedir.

4.2. Giines Enerji Santralinin Finansmam ve Gelir Giderleri

Bu ¢alismada Gaziantep ilinde ¢atiya kurulan 650 KWP giiciinde giines enerji santralinin %100
ozkaynak ve %100 leasing finansmani ile yapilmasi incelenmistir. Hesaplamalar yapilirken iki
finansman modeli dikkate alinarak yapilmistir. Glines enerji santralinde maliyet analizi sirasinda, net
gelirleri hesaplanarak bunun iizerinden yorum yapilmaya calisilmistir. Gelir ve gider kalemleri yasa
ve yonetmeliklere uygun bir sekilde belirlenmistir. Tiim fiyatlandirmalar ise yatirim tutar1 dolar
iizerinden yapilmasi nedeni ile dolar kuru tlizerinden belirlenmistir. Giines enerji santralinin catiya
kurulmasi ve 6z tliketim amacli yapildig1r ongoriilmektedir. Cat1 iistiine kurulmasi nedeni dagitim

bedeli bulunmamaktadir.

Glines enerji santralinin devreye alinmasi ile isletmede istthdam edilen personel sayis1 ortalama
1 kisidir. Personel gideri olarak maas 6demeleri, SGK giderleri, 6zliik haklarindan dogan yillik toplam
gider 2022 asgari iicret lizerinden hesaplanmistir. Toplam yillik 3.825 USD yansitilmistir. Giines enerji
santralinin 650 kWp y1llik ortalama 2.000 USD karsiliginda 6zel bir sigorta sirketine sigortasi yapildigi

Oongoriilmistiir. Tesise ait bakim onarim giderleri kurulum islemlerini yliklenen firma tarafindan yillik
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olarak diizenli olarak yapilacaktir. Gezer 2019 yilindaki ¢alismasinda, 1,2 mW giines enerjisi
santralinin ilk yi1l bakim onarim masraflarinin 2.000 dolar alinacagini1 sonraki yillarinda 500 dolar
alinarak tesis omrii boyunca devam edecegini bildirmistir. Bizim hazirlamis oldugumuz fizibilite
caligmasinda tesis kurulu giicline bakilmaksizin ortalama ayni1 masraflar hesaplanmistir. 2022 y1li i¢in

toplam OPEX giderleri olarak ilk yil i¢in 8.325 USD, diger yillarda 7.825 USD baz alinmistir.

Gilines enerji santrallerinin ekonomik Omiirleri 25 yil boyunca enerji iiretebilecegi miimkiin

gorlilmektedir (Varli vd. , 2022).

o . 6 8 b b 5 8.Yl 9.Yil 10.Ydl| 11.yd | 12.Yd 13.Ydl 15.Yil
500 500

Bakim Giderleri | 2.000 | 500 | 500 | 500 | 500 | 500 500 500 500 500 500 500

g?g:rrllgrl? 3.825 | 3.825 | 3.825 | 3.825 | 3.825 | 3.825 | 3.825 | 3.825 | 3.825 | 3.825 | 3.825 | 3.825 | 3.825 | 3.825
Dagitim Bedeli
Orztiiketim amagh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

kurumlarda bedel
alinmamaktadir.

Sigorta 2.000 | 2.000 | 2.000 | 2.000 | 2.000 | 2.000 | 2.000 | 2.000 | 2.000 | 2.000 | 2.000 | 2.000 | 2.000 | 2.000

Cn goriilemeyen
Isletme Giderleri

500 | 500 | 500 | 500 | 500 | 500 500 500 500 500 500 500 500 500

Toplam isletme
Gideri
isletme Giderleri

8325 | 7825 | 7.825 | 7.825 | 7825 | 7.825 | 7.825 | 7.825 | 7.825 | 7.825 | 7.825 | 7.825 | 7.825 | 7.825

(USD
Bakim Giderleri | 500 | 500 | 500 | 500 | 500 | 500 | 500 | 500 | 500 | 500

Giivenlik
Giderleri

Dagitim Bedeli

Oztiiketim amagl 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
kurumlarda bedel
alinmamaktadir.

Sigorta 2.000 | 2.000 | 2.000 | 2.000 | 2.000 | 2.000 | 2.000 2.000

Qn goriilemeyen
Isletme Giderleri

3.825 | 3.825 | 3.825 | 3.825 | 3.825 | 3.825 | 3.825 | 3.825 | 3.825 | 3.825

500 | 500 | 500 | 500 | 500 | 500 500 500 500 500

Toplam isletme

Gideri 7825 | 7.825 | 7825 | 7.825 | 7.825 | 7.825 | 7.825 | 7.825 | 7.825 | 7.825

Tablo 14. 655 KWP giiciinde ¢at1 lizeri gilines enerji santrali ekonomik 6mrii siiresince isletme
giderleri(USD bazinda )

4.3. Geri Odeme Siiresi

Yatirime1 ve EPC firmalart i¢in giines enerji santrallerinin 6nemli ve anlasilir bir yontemlerden
yararlanarak geri 6deme siiresi hesabi, yatirnmcilara ve yetkililere yol gostermektedir. Bu islemler
sirasinda  karlilik oranlarindan ¢ok yatirimin net kazanclari, maliyet acisindan degerleri
karsilayabilmesi 6nem arz eder. Asagidaki GOS denklemindeki geri &deme formiilii asagida

aciklanmaya calisilmistir (Gezer,2019). Esitlikte kullanilan terimler;
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GOS: Geri 6deme siiresi(y1l)

YT: Yatirim tutarini ($)

NNG : Net nakit girisi($/y1l)

YG : Yillik gider($/y1l) olarak alinmustir.
GOS = YT/(NNG-YG)

Gaziantep ilinde ornek olarak kurulacak 655,00 KWP giiciinde bir giines enerji santrali fizibilite
caligmast yapilmistir. Tablo da liretilen elektrik enerjisinin tamami 6z tiiketim olarak kullanilacagi
varsayilmistir. Her y1l i¢in gilines panelinde yasanacak performans kayiplari (ortalama %0,5) dikkate
alinarak tliretim miktarlar1 hesaplanmistir. Elektrik alig fiyatlari i¢in yilda %25 oraninda artis oldugu
on goriilmistiir.655 KWP giiciinde kurulacak GES yatirimi i¢in yapilan aragtirma da maliyeti 406.000
USD fiyatlar alinmistir. Yatirim tesvik kapsaminda KDV hesaplanmamustir.

Yatirimlarda Oncelikle nakit akislari ile yatirim ne kadar siirede alinabilecegi en Onemli
oOlgiitlerden biri olarak ele alinmaktadir. Tablo 15 ve Tablo 16 ‘da olusacak finansman modelleri
0zkaynak finansmanina ve leasing yontemine gore yer verilmektedir. Tabloda yer alan hesaplamalarda
3 kasim tarihli Gaziantep OSB elektrik satis fiyatt1 ortalamas1 1 KWP i¢in 4,00 (£ / KWh), TCMB USD
satig kuru: 18,5 b ve yillik OPEX giderleri hesaplamasinda USD kuru yillik %25 arttig1 varsayimina gore

hazirlanmistir.

Tablo 15. Ozkaynak Finansman Bilgileri

655 KWp Cat1 Uzeri Ges Santrali Deger Birim
Santral Boyutu (sabit) 655 KWp
Elektrik Satis Bedeli (10 yi 0,21 USD/kWh
boyunca)
Yilhk Ortalama 25% Yo/y1l
Enflasyon
ik Yal Verimi 825.000 kKWh/KWp
USD/TL Parite 185
Enflasyon Oram (USD) 25%
Toplam Yerli Tesvik Miktar1 0 USD/kWh
Toplam Yatirim Bedeli 406.00 usD

0
KDV- Tesvik kapsaminda 0 USD
Bakim Giderleri ilk yil i¢in 2.000 usd- (*
diger yillar i¢cin 500 usd tablodan)
Yillik Giivenlik Gideri 3.825 USD/yil
Dagitim Bedeli- Cati iizeri muafiyet 0,0 TL/KWh
Sigorta Bedeli 2.000 USD/ Y1l
Diger Isletme Giderleri 500 USD/MW/

Yil
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Odeme Plam 25 Yil

Yillik Verim Diisiis Oram 0,01% %
Faiz Oram - Tl 3% Yo/aylik
Oz sermaye/Yatirim Orani 100,00% %

Tablo 6. Leasing Finansman Bilgileri

655 KWp Cat1 Uzeri Ges Santrali Deger Birim
Santral Boyutu (sabit) 655 KWp
Elektrik Satis Bedeli 0,21 USD/kWh
Yilhk Ortalama 25% Yly1l
Enflasyon
ilk Y1l Verimi 825.000 kWh/KWp
USD/TL Parite 185
Enflasyon Oram (USD) 25%
Toplam Yerli Tesvik Miktar1 0 USD/kWh
Toplam Yatirim Bedeli 406.00 usD

0
KDV- Tesvik kapsaminda 0 usD
Bakim Giderleri ilk yil icin 2.000 usd- (*
diger yillar i¢in 500 usd tablodan)
Yillik Giivenlik Gideri 3.825 USD/yil
Dagitim Bedeli- Cati iizeri muafiyet 0,0 TL/KWh
Sigorta Bedeli 2.000 USD/ Y1l
Diger Isletme Giderleri 500 UsSD/MW/

Yil

Odeme Plam 25 Yil
Yillik Verim Diisiis Oram 0,01% %
Faiz Oram — USD 7,5% %/ Yillik
Oz sermaye/Yatirim Orani 0% %

Tablo 17°de 655 KWp giiclinde giines enerji santralinin 25 yillik 6zkaynaklar ile finanse edildiginde

satis gelirleri ve % 100 leasing borglanmasi ile nakit akim tablosunda gosterimi yapilmaistir.
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Tablo 17.

Leasing USD Nakit Akis Tablosu

\— 1 2 3 ' 5 6 7 9 10 n n B 1 15
L
3;}&:‘"“"“ $5000 | 820875 | SI6770 | 812686 | 08623 | 800537 | 792531 | 7e4s0s | 76T | 768992 | 761302 | 7T53S61 | 75832 | TRIM | 730375
Elekirik Birim
Eramspicmy | 2! 0.21 0.21 0.21 0.21 0.21 0.21 0.21 0.21 0.21 0.21 0.21 0.21 0.21 0.21
Banka Kredisi 406,000
)
Yatuim
Giderleri
406.000
KDVsiz
Yatuim KDV'si- 0
Tesvikli
Satislar (+) 164905 | 164559 | 163697 | 162830 | 161986 | 160288 | 158607 | 156040 | 135.204 | 153663 | 152048 | 150423 | 148800 | 7077 | 14555
[sletme §.325 74825 74825 7805 74825 74825 7825 74825 74825 7825 74825 74825 7825 74825 74825
Giderleri (-)
Kredi - ; ; ; - ; ;
K , 75000 | 75000 | 75000 | 75000 | 75000 | 75000 | 75.000 0 0 0 0 0 0
Odemeleri (-)
Kalan Aua 336358 306794 253263 195380 133,387 66.198 041 0 0 0 0 0 0
Para*
Faiz 2455 235401 21408 16533 12602 9630 2067
YVillk Netnakit| 81600 | SL7M | s08m | S04 | 761 77465 | 75781 | 149017 | 147460 | 145838 | 144223 | 142898 | 140975 | 130382 | 13779
16 17 18 19 20 11 1 13 24 25 I
TOPLAM
722.647 714 9018 707190 690 461 601.733 684004 676.276 G68.547 660.819 633.090 18.615.237
0,.21 0.21 0,.21 0,.21 0.21 0,.21 0,.21 0.21 0,21 0,21
143931 142308 140.685 139.062 137439 135 816 134.193 132.570 130.947 120324 3.713.077
7.825 7.825 7.825 7.825 7.825 7.825 7.825 7.825 7.825 7.825 196.125
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 525.000
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 406.000
115.606
136.106 134.483 132.860 131237 120.614 127.991 126.268 124.745 123.122 121.499 2.991.952

*406.000 USD giines enerji santrali igin leasing yillik faiz oran1 USD geri 6deme de %7,5 baz alinmigtir.

Tablo 18. Ozkaynak USD Nakit Akis Tablosu

I

IL

o

10 1

13 14

Yillik iiretim
Miktart

§25.000 820

816.770

812.686 808.623

800.537

768.992 761302

745832 738.104

Elektrik Birim
Fiyan(USD/Cent)

0,21 0.2

0,21

0,21 0,21

0.21

0,21 0,21

0,21 0,21

Banka Kredisi
®

406.000

Yatirm

Giderleri
KDVsiz

406.000

Yatirim KDV'si-
Tegvikli

Satislar (+)

164.925 164.

559

163.697

162.839 161.986

160.288

158.607 156.942

153.663 152.048

150423

148.800 147177

isletme
Giderleri (-)

8325 7.825

7825

7.825 7825

7.825

7825 7825

7825 7825

7825

7825 7825

Yillik Net nakit

156.600 156.

734

155.872

155.014 154.161

152.463

150.782 140.117

145.838 144223

142.508

140.975 130352

137.729
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15 16 17 18 19 0 21 2 23 M 25
TOPLAM
730375 722.647 714018 707.190 699 461 691.733 684.004 676.276 668.547 660.819 653.090 18.615.237
0,21 0.21 0,21 0,21 0,21 0,.21 0,21 0,21 0.21 0.21 0,21
145554 143031 142308 140.685 139.062 137430 135816 134193 132570 130.947 120324 3.713.077
7.825 7.825 7.825 7.825 7.825 7.825 7.825 7.825 7.825 7.825 7825 196.125
137.729 136.106 134.483 132.860 131.237 129.614 127.991 126.368 124.745 123122 121.499 3.516.952

Finansal kiralama (leasing), enerji yatirimlari finansmani igerisinde diger finansman modellerine
gore daha elverisli oldugu sdylenebilir. Bu finansman modelinin 6niimiizdeki yillarda gelistirilecek
olan tesvikler ile Tiirkiye’de ve Diinya genelinde artarak devam eden yenilenebilir enerji yatirimlarinin
finansmaninda olduk¢a tercih edebilecegi etkin bir finansman modeli olarak 6n plana c¢iktig
kuskusuzdur. Finansal kiralama modelinde teminat eksigi olan, diisitk 6zkaynak katkisi ile yatirim
yapmak isteyen yatirimcilar i¢in oldukga iyi bir finansman modelidir. Yillik enflasyon oranlari dikkate
alindiginda ilgili yatirimlarin finansman sirketleri araciligi ile yapilmasi firmalarin nakit akiglarini

bozmadan diizgiin bir sekilde kendini 6deyebilecegi dngoriilmektedir.

4.4. Giines Enerji Santralleri Yatirim Analizinde indirgenmis Nakit Akim Yontemi fle
Degerlendirilmesi

Giines enerjisi santralleri yatirnmlarinin degerlemelerinde en ¢ok kullanilan yontemlerden birisi
arasinda indirgenmis nakit akim yontemidir. indirgenmis nakit akim ydnteminde, sirketlerin gelecekte
nakit akimlar1 belirlenen bir iskonto orani ile bugiline indirgenerek sirketlerin degerliliklerine
ulasilmaktadir. Indirgenmis nakit akimlar1 yéntemi sirkete ve dzkaynaklar olmak iizere iki farkli nakit
akisina gore yapilmaktadir (Hatipoglu ve Yener, 2013). Yapilacak olan yatirimda getiri bir degerleme

metrigi olarak hesaplandiginda, ulasilan oranlar 6nemlidir.

Bu calismada 6rneklem olarak glines enerji santrallerinde leasing ile 7 yillik %100 finansmanli geri

Odeme siiresi baz alinarak nakit indirgeme yontemi ile yatirim incelenmistir.

406.000 USD tutarindaki glines enerjisi santrali yatirimi i¢in tablo 17°de paylasilan net yillik gelir
verilerinden yararlanilarak yatirim i¢in iskonto orani olarak 7 yillik leasing faiz oran1 ve %25 enflasyon

oranlarindan yararlamlmustir. iskonto oranlar1 7 y1l boyunca sabit oldugu varsayiminda bulunulmustur.
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Tablo 19 ve tablo 20 ‘de 7 yillik bir 6deme plani ile i¢ karlilik (IVO) ve net bugiinkii deger(NBD)

hesaplamasi asagidaki formiiller ile yapilmaktadir.
Net bugiinkii deger yatirim maliyetinden indirgenmis nakit akimlar1 toplami arasindaki farktir.
Net bugiinkii deger formiilii;(Anbar ve Alper, 2018).

NNA,  _NNA, = NN4, NNAn]
1+ A+ A+)37 7 A+n

NBDz[(

C=yatirim tutari
i=sermaye maliyeti veya beklenen getiri orani

n= yatirimin ekonomik émrii

vvywyy

NNA=net nakit girisleri

Net bugiinkii deger hesaplamalar1 tablo 17°de yer alan net nakit gelirleri kullanilarak excel programi

ilizerinden tablo 19 ve tablo 20 olusturulmustur.

I¢ Verim Orani formiilii;

P Yatinm maliyetini nakit akiglarinin bugiinkii degerleri toplamina esitleyen iskonto oranina i¢ verim
oran1(IVO) denir.

P 1.adim: Enterpolasyon yontemine gore ¢6zebilmek igin net bugiinkii degeri pozitif ve negatif yapan
iki degere ulasmak gerekiyor. Bu iki deger arasindaki uzakligin dar olmasi(en fazla %5 olacak
sekilde) ulasilacak degerin sapmali olmamasi i¢in dnemlidir.

P 2.adim: Pozitif ve negatif NBD’ye ulastiktan sonra asagidaki formiil yardimiyla IVO hesaplanabilir:

NBDy,
r=r,4+——2>t—x(r,—1)
P NBDp+|NBD,| p

NBD,

ivo =r, + X
"» T NBD, + [NBDy|

(rn - rp)

IVO=i¢ Verim Oran1

r.=NBD vyi pozitif yapan iskonto orani
r=NBD yi negatif yapan iskonto orani
NBD,=NBD nin pozitif degeri
NBD,=NBD nin negatif degeri
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I¢ verim oram1 hesaplamalar1 tablo 19°da yer alan net nakit gelirleri kullanilarak excel programi

iizerinden hesaplanmustir.

Tablo 19. Leasing ile Finansmanda Proje Degerleme

Faiz orani 7,50%
. Indirgenmi
Akislari(USD)
Baglangi¢c Sermayesi -406.000,00 -406.000,00
2022 81.600,00 75.906,98
2023 81.734,00 70.727,10
2024 80.872,00 65.098,77
2025 80.014,00 59.914,53
2026 79.161,00 55.140,28
2027 77.463,00 50.193,04
2028 75.782,00 45.677,97
[skonto Orani 7,50%
Geri Odeme Siiresi 6 y1l 8 ay
I¢ Verim Oran 1%
Net Bugiinkii Deger 16.658,67 USD

Tablo 20°da Leasing finansmani ile yapilacak olan yatirimda iskonto orani olarak %7,5 faiz orani,
kira 6demeleri diisiiriildiigiinde yillik net nakit akislari izerinden geri 6deme siiresi , i¢ verim oran1 ve
net bugiinkii deger hesaplamalar1 yapilmistir. Leasing ile %100 finansman yontemi kullanildiginda
indirgenis nakit akislarina gore geri 6deme siiresi 6 yil 8 ay siire ile amortisman stiresi oldugu, %1 i¢

verim orani ve net bu giinkii deger(NBD) ise 16.658,67 USD olarak hesaplanmustir.

Tablo 20. Ozkaynak Finansmaninda Proje Degerleme

Enflasyon orant 25%
vil Yillik Nakit Indirgenmis Nakit
Akislari(USD) Akislari(USD)
Baslangi¢ Sermayesi -406.000,00 -406.000,00
2022 156.600,00 125.280,00
2023 156.734,00 100.309,76
2024 155.872,00 79.806,46
2025 155.014,00 63.493,73
2026 154.161,00 50.515,48
2027 152.463,00 39.967,26
2028 150.782,00 31.621,28
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Iskonto Orani 25%

Geri Odeme Siiresi 4 y11 9 ay

I¢ Verim Orani 6,50%

Net Bugiinkii Deger 84.993,97 USD

*(Ozkaynak finansmaninda iskonto orani olarak %25 enflasyon orani1 baz alinmistir

Ozkaynaklar ile yapilacak finansman da iskonto oranimiz %25 enflasyon oram olarak 7 yil
boyunca sabit olarak hesaba katilmistir. Bu yatirnmin &zkaynaklar ile finansmani saglandiginda
hesaplanan i¢ verim orant %6,5 ¢ikmigtir. Yillik gelirlerin indirgenmis nakit akislarina gére geri
O0deme siiresi 4 yil 9 ay olarak hesaplanmistir. Net bugilinkii deger ise 84.993,97 usd olarak
bulunmustur. Yatirnm 6z kaynaklar ile karsilanmasi nedeni ile iskonto orani bor¢lanma maliyetine

dahil edilmemistir. Yalniz sermaye maliyeti iskonto oran1 olarak kullanilmigtir.

Bu calismada Gaziantep ilinde , 655 KWP giiciinde 2022 yilinda yapilmasi planlanan bir GES
yatirrminin ekonomik analizine yer verilmistir. Yatirnmlarin ekonomik agidan yapilabilirligi
indirgenmis nakit akimlar1 yonteminden yararlanilarak degerlendirilmistir. GES yatirimlarinda
kurulacak olan giines enerji santralinin 25 yillik ekonomik 6mrii boyunca gergeklesecek gelirler
hesaplanmigstir. Leasing finansmani ile geri 6deme siiresi 6 yi1l 8 ay, 6zkaynak finansmani ile ise 4 y1l
9 ay bulunmustur. Karsilagtirmalar ise 7 Yillik leasing finansmani1 ve 6zkaynak finansmanlarina
bakilmistir. Yatirimlarin her iki finansman yonteminde de net bugiinkii degeri pozitif ¢ikmistir. Geri
O0deme siiresi ekonomik dmiirden daha da kiiciik ¢ikmistir. Bunlar istenen durumlardir. Ancak i¢ verim
oraniin yatirimdan bekledigimiz getiri oranindan (Sermaye maliyetinde) yiiksek olmasini bekleriz.
Bu baglamda iki yontemde sonuca gore proje olumlu kabul edilebilir. Fakat i¢ verim oranina gore red
edilebilir bir proje konumundadir. I¢ verim oranm diisiik ¢ikmasinin sebebi 6zkaynak finansman
oranin ve enflasyonun yiiksek olmasi olarak degerlendirilebilir. Nakit akislarinin USD cinsinden
hesaplanmis olmasi bu durumu etkilemis olan faktorlerden birisi olabilir. Tiim bunlarla birlikte
degerlendirildiginde ekonomik dmrii daha uzun olan bu projelerin finans yoneticilerinin, buradaki
kisitlayic1 etkenleri hesaplamalara dahil ederek belirsiz kosullar altindaki yontemleri kullanmasi

Onerilir.
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5. SONUC VE ONERILER

5.1. Sonug ve Oneriler

Son yillarda arastirmacilarin ve politikacilarin tizerinde durdugu en 6nemli kiiresel sorunlardan
birisi siirdiiriilebilir kalkinma sorunudur. Kiiresellesme, teknolojik gelisme, sanayilesme ve niifus artisi
enerji talebi ihtiyacini artirmaktadir. Enerji talebinin biiylik bir oranda fosil yakitlardan karsilanmasi
cevre kirliligine neden olmaktadir. Sera gazi salinimi sonucu ortaya kiiresel 1sinma sorunu tiim diinyan1
ortak bir sorunu haline gelmistir. Ayrica fosil yakit rezervlerinin sinirsiz olmamasi, kendini
yenileyememesi ve cevreye verdigi tahribat nedeni ile alternatif enerji kaynaklarma yonelik
aragtirmalarin ve yatirnmlarin artmasina yol agmistir. Yenilenebilir enerji kaynaklarinin tekrar
yenilenebilme 6zelligi sayesinde 6zellikle enerji ithalat oran1 yliksek olan iilkelerde disa bagimliligini
azaltacak, tlilke ekonomisine katki saglayacaktir. Tirkiye’'nin yenilenebilir enerji kaynaklarina
yatirnmlar1 heniiz istenilen seviyelerde artmamistir. Yenilenebilir enerji kaynaklarina yapilan
yatinmlarin artmasi i¢in tesviklerin artirilmasi ve yatirimlari finanse edebilmek igin alternatif
finansman yontemleri gelistirilmesi gerekmektedir.

Yenilenebilir enerjilerin finansmaninda krediler, finansal kiralama, kitle fonlamasi, bor¢lanma
gibi araglardan yararlanilmaktadir. Son yillarda diinya genelinde finansal kiralama ve yesil tahvil
yenilenebilir enerji finansmaninda en ¢ok tercih edilen finansal araglardir. Alternatif finansman
araglar1 ile yenilenebilir enerji yatirnmlarmin tesvik edilmesi son yillarda Tirkiye’de ve diinya
genelinde artmaktadir.

Finansal kiralama(leasing), her tiirlii yatirima konu olan bir malin, miilkiyet hakkinin finansal
kiralama sirketinde kalmasi sart1 ile sdzlesme Oncesi belirlenen kira bedelleri karsiliginda, tiim
kullanim haklarmin kiraciya verilmesi ve s6zlesme siiresinin sonunda miilkiyetinin finansal kiralama
sirketinden kiraciya ge¢cmesini saglayan bir finansman yontemidir. Finansal kiralama, sermaye
yetersizligi ya da krediye erisim sikintis1 olanlar i¢in son yillarda 6nemi giderek artan alternatif bir
yontem haline gelmistir. Isletmeler 6zkaynak ya da kredi kullanmak yerine finansal kiralama aracilig
ile kiralamasin1 yaparak isletme sermayelerini diger ihtiyaclarii karsilamakta kullanmay1
hedeflemektedir.

Diinyada 1950’li yillarda uygulanmaya baglayan finansal kiralama Tiirkiye’de 1985 yilindan
itibaren uygulanmaya baslamistir. FKB 2022 raporuna gore islem hacmi siralamasinda ilk siralarda
ABD, Cin, Ingiltere, Japonya ve Almaya yer alirken ilk 50 iilke arasinda Tiirkiye 28’inci sirada yer
almaktadir. Finansal kiralama yonteminin artmasi ile isletmeler yatirim bedeline masraflar1 da dahil

edilerek 6zkaynak kullanimim1 baska yatirnmlarda kullanilabilir.  Yatirimlarin verimliligine ve
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ekonomik omriine uygun olarak 6deme planini ayarlayabilir. Sozlesmede belirtilen kira siiresinin
sonunda varligin miilkiyeti daha diisiik bir fiyat ile satin alinabilir. Tiirkiye’de finansmanin yeterli ve
diizenli olarak orta ve uzun vadeli kredilerin tam olarak bulunmamasi nedeni ile finansal kiralama
islemleri iilke ekonomisine katki saglamak icin 6nemlidir. Finansal kiralama, kredi maliyetlerinin
yiksek seyretmesi ve finansman sikintisi ¢eken firmalarin ihtiyaglari olan fon sikintilarini agsmasi ve
yatirimlarin artmasi i¢in Onemli bir finansman seklidir. Yatirnma konu olan birgok makina
ekipmanlarin finansmani1 saglanabilmektedir. Tiirkiye’nin yenilenebilir enerji yatirimlarinda alternatif
finansman yontemlerini artirmasi gerekmektedir. Bu anlamda diinyada uygulama orani yiiksek olan
finansal kiralama yontemine destekler artirillmalidir. Tiirkiye’nin diinya ile paralel olarak artan enerji
ihtiyact ve kiiresel 1sinma sorununa karsi yenilenebilir enerji kaynaklarindan biri olan giines enerjisi
kaynagindan yararlanmasi iilkenin enerji ithal bagimliligin1 diisiirecek hem de {ilke ekonomisine katk1
saglayacaktir. Giines enerjisi santrallerinin tesvik etme ve yayginlasmasi i¢in mevzuatlarin
diizenlenmesi ve tesviklerin artmasi ve yayginlastirilmas1 6nem arz etmektedir. lisansh ve lisansiz
giines enerjisi santrallerinin desteklenmesi enerji ihtiyacini kesintisiz, uygun ve ithalat bagimliligini
azaltarak tiiketiciye ve ekonomiye katki saglamasi hedeflenmektedir.

Bu ¢alismada Gaziantep ilinde, 655 KWP giiciinde 2022 yilinda yapilmasi planlanan bir GES
yatinminin ekonomik analizine yer verilmistir. Yatirimlarin ekonomik acidan yapilabilirligi
indirgenmis nakit akimlar1 yOnteminden yararlanilarak degerlendirilmistir. GES yatirimlarinda
kurulacak olan giines enerji santralinin 25 yillik ekonomik 6mrii boyunca gerceklesecek gelirler
hesaplanmistir. Leasing finansmani ile geri 6deme siiresi 6 yil 8 ay, 6zkaynak finansmanu ile ise 4 y1l
9 ay bulunmustur. Karsilagtirmalar ise 7 Yillik leasing finansmani1 ve 6zkaynak finansmanlarina
bakilmistir. Yatirimlarin her iki finansman yonteminde de net bugiinkii degeri pozitif ¢ikmistir. Geri
O0deme siiresi ekonomik 6miirden daha da kiiciik ¢ikmistir. Bunlar istenen durumlardir. Ancak i¢ verim
oraninin yatirimdan bekledigimiz getiri oranindan (Sermaye maliyetinde) yliksek olmasini bekleriz.
Bu baglamda iki yontemde sonuca gore proje olumlu kabul edilebilir. Yillik enflasyon oranlari dikkate
alindiginda enerji maliyetlerinin dovize endeksli satilmasi nedeni ile firmalar doviz borglanmasi ile
GES yatirimlarimi tercih edebilirler. Firmalar 6zkaynaklarini ticari amagl isletme sermayesi olarak
kullanarak yapacagi yatirimi uzun donem leasing bor¢lanmasi yaparak nakit akislarini diizgiin bir

sekilde yonetebilecektir.

Gergek ve tiizel kisiler gliniimiiz piyasasinda igletmelerin sermaye ihtiyaci her gegen giin artarken
kaynaklarin1 diizenli bir sekilde kullanmaya yonelmektedir. Bu noktada finansal kiralama islemleri

firmalarin kaynak yonetimlerini verimli bir sekilde kullanilmasina ¢6ziim sunmaktadir.

Tiim bunlarla birlikte degerlendirildiginde ekonomik 6mrii daha uzun olan bu projelerin finans
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yoneticilerinin, buradaki kisitlayici etkenleri hesaplamalara dahil ederek belirsiz kosullar altindaki

yontemleri kullanmasi onerilir.
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